LO SCUDO ANTISPREAD,
PROFESSOR MONTI,
FACCIAMOCELO DA SOLI

2 luglio 2012 I a cura di Renato Brunetta



LA PROPOSTA MONTI
I I ——

“Sarebbe opportuno che I'EFSF (il fondo Salva-Stati europeo)
possa intervenire per acquistare, sul mercato secondario, i titoli
pubblici dei Paesi sotto pressione”

Mario Monti — G20, Los Cabos, 19 giugno 2012



LA RISPOSTA EUROPEA
I I ———————————

“E una sorta di paracetamolo finanziario che pud alleggerire la
tensione e il malessere, ma non risolve le cause che sono alla
base dei problemi strutturali dell’economia italiana, spagnola o
altre”

Olli Rehn — Commissario agli affari economici e monetari



PERCHE LA PROPOSTA MONTI E TACHIPIRINA
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00 Perché e tachipirina:

1. Per funzionare gli acquisti dovrebbero essere illimitati nel
tempo e negli importi. Le risorse dell’EFSF (da luglio ESM)
superano i 500 miliardi ma non sono infinite;

2. Fra agosto e novembre 2011 ha gia agito in tal senso la
BCE, con una spesa di 200 miliardi, che ha portato a una
riduzione solo temporanea degli spread,;

3. Rischia di innescare una serie di vendite opportunistiche sui
mercati, genera panico e non riduce i rendimenti.



PERCHE LA PROPOSTA MONTI E TACHIPIRINA
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La proposta Monti & un palliativo

per una soluzione di lungo periodo occorre attaccare il nostro
debito pubblico alla radice, riportandolo credibilmente, in 5
anni, sotto il 100% rispetto al PIL, ma non attraverso
avanzi primari insostenibili, bensi lavorando sugli stock



UN VERO SCUDO TUTTO ITALIANO

(PROPOSTA FORTE)
I I —————————

O Istituzione, presso la Presidenza del Consiglio, di un “Fondo per
la garanzia e il riscatto del debito pubblico”;

0 Impatto sul debito per una cifra tale da ridurre il rapporto
debito/PIL di 20 punti percentuali, portandolo sotto il 100%;

0 A tal fine, occorrera impiegare le risorse del Fondo per:
O acquistare titoli del debito sul mercato secondario;

O “collateralizzare” i titoli pubblici a medio e lungo termine
(cioé affiancare ad essi una garanzia reale) per il 20% del
loro valore facciale.



UN VERO SCUDO TUTTO ITALIANO

(PROPOSTA VEGAS)
I I ———

0 Creazione di un fondo di stabilizzazione finanziaria (Financial
Stability Fund) ove conferire:
o immobili pubblici;
O partecipazioni di societd quotate;
O riserve auree e valutarie eccedenti i vincoli dell’euro.
0 Il fondo emette bond con un rating da tripla A;

0 La raccolta serve a riacquistare titoli del debito pubblico
emessi a tassi di rendimento elevati.



