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WSJ - analisi di Brian Blackstone
La Bce di fronte a delle resistenze sull'unione bancaria

0 La Banca centrale europeaq, che tiene oggi la sua riunione mensile,
con ogni probabilitd congelerd nuove misure per rilanciare la
crescita nella zona euro per i crescenti timori che i governi non
mantengano la promessa di costruire una rete di sicurezza comune
per le loro banche.

0 | responsabili dell'UE, inclusi quelli della Bce, stanno facendo
pressioni per la creazione di un'autoritd centrale, sostenuta da un
unico fondo, che abbia il compito di ristrutturare o chiudere le
banche in tutti i 17 paesi del blocco. Ma, anche se la Bce e molti
analisti dicono che questo passo €& essenziale per stabilizzare la
zona euro, Germania e Francia la scorsa settimana hanno
proposto di lasciare questo incarico alle autoria nazionali.
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La Bce di fronte a delle resistenze sull'unione bancaria

0 La crescente riluttanza delle capitali nazionali di compiere passi
che trasferirebbero poteri a livello europeo sta alimentando i
timori della Bce che i suoi sforzi per uscire dalla crisi del debito

allentino la pressione sui politici per agire.



Financial Times
La Bce cambia idea al momento sbagliato

0 Le iniziative per aiutare le PMI nei paesi colpiti dalla crisi erano
una buona idea

0 | banchieri centrali di Francoforte ci hanno ripensato quanto alla
possibilita di allentare la stretta del credito nella zona euro.
All'inizio della primavera, la Banca Centrale Europea aveva fatto
circolare l'idea di un programma per aivtare direttamente le
piccole e medie imprese nei paesi colpiti dalla crisi. Questa
settimana ha fatto marcia indietro rispetto all'ipotesi di un
infervento su ampia scala. E' una brutta notizia.

0 Da tempo & chiaro che in alcune parti dell'unione monetaria i
meccanismi di trasmissione della politica monetaria non funzionano.
| tassi di interesse storicamente bassi decisi a Francoforte non
arrivano alle imprese di paesi come Italia e Spagna.
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0 La stretta del credito sta costringendo migliaia di PMI a chiudere, con
conseguenze disastrose sull'occupazione locale. Le PMI forniscono circa il
/5 per cento dei posti di lavoro nella zona euro.

0 La Bce ora pensa che il modo migliore per affrontare la questione sia di
assicurare che le banche della zona euro siano sufficientemente
capitalizzate. Gli occhi dei banchieri centrali sono puntati su una
revisione degli asset delle banche piv grandi, che la Bce realizzera
prima di diventare 'autoritd di sorveglianza unica il prossimo anno.

0 Assicurare che queste banche abbiano abbastanza capitale é una
precondizione per far arrivare piu credito alle PMI. Ecco perché una
valutazione molto approfondita & necessaria. Ma le imprese nella
periferia della zona euro non prendono a prestito solo dalle grandi
banche. Poiché la Bce avra poco da dire sulla capitalizzazione delle
banche piu piccole, questo non risolver il problema.
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0 Aspettando fino al 2014, la Bce sta anche sprecando tempo prezioso,
mentre gli interventi per aiuvtare le PMI sono necessari ora. Un'idea
sarebbe di sviluppare qualcosa di simile allo Schema di funzionamento
dei prestiti adottato dalla Banca d'Inghilterra, con cui le banche ricevono
prestiti a basso costo in cambio dell'ampliamento dei prestiti alle PMI. I
problema & che i dati di questa settimana mostrano che questa oplitica
non ha ancora funzionato.

0 Un'iniziativa piv efficace potrebbe essere l'acquisto diretto da parte
della Bce dei prestiti alle PMI: Anche se radicale,questa opzione
sarebbe legale, perché gli statuti della Bce, se proibiscono il
finanziamento dei governi, non escludono la possibilitd di comprare
debito delle imprese. | governi dovrebbero condividere una parte del
rischio. E questo potrebbe essere fatto attraverso un uso meno rigido del
Meccanismo Europeo di Stabilita.



Financial Times
La Bce cambia idea al momento sbagliato
2
0 Certo, una politica di credito favorevole, da sola, non salvera le
PMI colpite dalla crisi. Migliorare la domanda rallentando
'austeritd & piv importante. Ma questo non pud giustificare

l'inazione. Con Mario Draghi, la Bce ha fatto un ampio uso di
politiche monetarie non ortodosse. Non deve fare marcia indietro.



