
Con una decisione che sorprende i mer-
cati, e che ha messo le ali a Wall Street,
il programma di stimoli monetari della
Federal Reserve resta immutato a 85
miliardi di dollari al mese, a causa della
disoccupazione ancora troppo elevata
(«al di sopra di livelli accettabili» per il
numero uno Ben Bernanke) e di una ri-
presa non ancora consolidata. Non è
partito quindi, come prevedevano i
mercati, il cosiddetto tapering, ovvero
l’annunciata riduzione delle operazioni
di acquisto di titoli di Stato e asset bac-
ked securities. Le nuove stime per l’eco-
nomia, riviste al ribasso, parlano di un
Pil 2013 a +2-2,3% e a 2,9-3,1% nel
2014. Migliorano, in compenso, le previ-
sioni sul tasso di disoccupazione, stima-
to tra il 7,1% e il 7,3% nel 2013. Secondo
la Fed, la politica fiscale Usa sta frenan-
do la crescita e una restrizione delle
condizioni finanziarie potrebbe rallen-
tare il miglioramento delle condizioni
dell’economia e del mercato del lavoro.
Lasciare invariati gli stimoli «dovrebbe
mantenere una pressione al ribasso sui
tassi di interesse di lungo termine - dice
una nota della Fed - sostenere il merca-
to dei mutui e contribuire a rendere le

condizioni finanziarie generali più acco-
modanti, il che dovrebbe promuovere
una ripresa economica più forte».

I mercati sono rimasti per tutta la
giornata di ieri col fiato sospeso, in atte-
sa delle decisioni in arrivo dagli Stati
Uniti. È terminata infatti la due giorni
di lavori del Fomc, il braccio di politica
monetaria della Federal Reserve, chia-
mato a pronunciarsi sul tapering, ovve-
ro la riduzione progressiva degli stimo-
li straordinari all’economia. Le attese
degli analisti erano per un calo dell’ac-
quisto di bond e titoli tossici sul merca-
to di 10 miliardi di dollari a 75 miliardi
al mese. In sostanza, un taglio tra i 5 e i
15 miliardi sugli attuali 85 miliardi che
la Banca Centrale investe mensilmente
nell’acquisto di Treasury e bond ipote-
cari. La decisione sul quantumdi iniezio-
ni di liquidità non era però scontata, an-
che considerando che per la successio-
ne di Bernanke è in pole position Janet
Yellen, sostenitrice di una politica mo-

netaria espansiva e di un lento rialzo
dei tassi. Sui tassi d’interesse, invece, è
andato tutto come previsto: la Fed ha
deciso di lasciarli invariati, a un range
tra lo 0 e lo 0,25%, il minimo storico cui
erano stati portati nel dicembre 2008.
In sostanza la politica monetaria reste-
rà accomodante a lungo, almeno finché
il tasso di disoccupazione non scenderà
sotto il 6,5% e l’inflazione non verrà pre-
vista sopra il 2,5% in un orizzonte di
uno o due anni.

SPREAD,RIAGGANCIATA LASPAGNA
Anche in Europa, l’attenzione degli
operatori è stata catalizzata dall’attesa
per le decisioni della Fed. Secondo gli
analisti, il mantenimento dello status
quo potrebbe avere un impatto negati-
vo perché alimenterebbe i dubbi sulla
ripresa economica Usa. Questo lo ve-
dremo oggi, però, perché la decisione è
arrivata ieri sera, a contrattazioni ter-
minate. Dopo due sedute di assoluta
cautela, la Borsa di Milano ha chiuso in
moderato rialzo, a più 0,3%. E anche
sugli altri listini europei è prevalsa la
prudenza, con Londra che ha ceduto lo
0,17% mentre Francoforte ha guada-
gnato lo 0,45% e Parigi lo 0,6%. A Mila-
no, tra i peggiori del listino tutta la ga-
lassia Fininvest: da Mediaset (-3,13%) a
Mondadori (-6,5%) passando per Me-
diolanum (-2,27%). Dopo la sentenza
sul lodo Mondadori che condanna la
holding Fininvest a pagare quasi mez-
zo miliardo alla Cir, ieri l’attenzione
era rivolta al videomessaggio di Berlu-
sconi e alle sue ripercussioni sul gover-
no, oltre che al voto della giunta per le
elezioni del Senato.

Quanto allo spread, l’Italia ha riag-
ganciato la Spagna. All’indomani della
visita del Commissario Ue agli Affari
economici, Olli Rehn, che aveva defini-
to l’Italia «una Ferrari con bisogno di
una revisione al motore» e si era detto
preoccupato per il sorpasso - in temi di
rischiosità - dei Btp ai danni dei Bonos
spagnoli, i mercati hanno reagito positi-
vamente e ristabilito la parità. Entram-
bi gli spread hanno oscillato intorno ai
240 punti base per tutta la giornata. La Borsa di New York FOTO DI JIN LEE/LAPRESSE

Bruxelles vuole la linea dura: mai più
mutui gonfiati dalla manipolazione
degli indici di riferimento. L’ultimo
trucco con cui le banche sono riuscite
a rubare soldi alle famiglie ancora nel
2012, quattro anni dopo lo scoppio
della crisi della finanza mondiale, è
passato alla storia come scandalo Li-
bor-Euribor, due nomi che conosce
bene chi ha preso un mutuo a tasso
variabile, perché dalla loro oscillazio-
ne dipende l’aumentare o meno della
rata mensile.

L’anno scorso diverse banche stra-
niere e italiane sono state sorprese a
taroccare gli indici sui tassi interban-
cari, comunicando dati falsi sugli inte-
ressi pagati per prendere a prestito
denaro da altre banche, per poter spe-
culare sui derivati e sugli altri stru-
menti finanziari legati a questi indici.
Un giochetto che secondo i calcoli del-
le associazioni dei consumatori Adu-
sbef e Federconsumatori è costato
quasi tre miliardi di euro alle famiglie
italiane col mutuo variabile collegato
all’Euribor.

Ma gli indici da manipolare sui
mercati sono molti, da quelli valutari
a quelli dei mercati dell’energia. Solo
quest’estate le autorità americane
hanno affibbiato una multa da 470 mi-
lioni di dollari alla banca britannica
Barclays colpevole di aver truccato
gli indici energetici, e quindi i prezzi
delle bollette elettriche. La stessa ban-
ca l’anno scorso era stata la prima ad

ammettere il proprio coinvolgimento
nello scandalo Libor-Euribor e si era
beccata una multa di 290 milioni di
sterline.

Ieri a Bruxelles il commissario Ue
per il Mercato interno, il francese Mi-
chel Barnier, ha presentato la propria
proposta per sorvegliare e punire que-
sti abusi di mercato. Una tappa fonda-
mentale nel tentativo dell’esecutivo
comunitario di mettere fine al far
west della finanza globale, venuto al-
la ribalta con la crisi del 2008. Da allo-
ra Bruxelles ha irrigidito le regole per
agenzie di rating, derivati e fondi spe-
culativi, oltre a presentare la propo-
sta ancora in discussione per l’intro-
duzione di una tassa sulle transazioni
finanziarie.

IN GALERACHIMANIPOLA
«Chi ha manipolato gli indici dovreb-
be andare in carcere», ha tuonato Bar-
nier, spiegando che «pur essendo fon-
damentali per i nostri mercati non-
ché per le ipoteche e i risparmi di mi-
lioni di cittadini, fino ad oggi questi
indici erano in gran parte gestiti in as-
senza di regolamentazione e vigilan-
za». In questo modo «la fiducia del
mercato è stata compromessa», ha
detto, e ora «dobbiamo assolutamen-
te porre fine a questa situazione e ri-
conquistare la fiducia persa».

La proposta legislativa punta ad eli-
minare i conflitti di interesse degli isti-
tuti che contribuiscono a stabilire gli
indici e allo stesso tempo ci speculano
e affida maggiori poteri di supervisio-
ne e di sanzione alle autorità europee.
Secondo il commissario Ue se la pro-
posta otterrà il via libera del Parla-
mento europeo e del Consiglio, dove
sono rappresentati i governi dei 28
Stati membri, le nuove regole potreb-
bero entrare in vigore entro il 2015 e,
trattandosi di un regolamento e non
di una direttiva, saranno direttamen-
te applicabili senza bisogno di traspo-
sizione.

ECONOMIA

● La Commissione Ue
propone di irrigidire
le pene ● Il caso
dei mutui gonfiati
e lo scandalo del Libor

Usa, invariati
gli stimoli
all’economia
● La Fed conferma gli acquisti di Bond a 85
miliardi al mese: disoccupazione troppo elevata

MARCOTEDESCHI
MILANO

Il presidente della Fed Ben Bernanke FOTO DI ALEX BRANDON/LAPRESSE

. . .

Pil rivisto al ribasso
La politica monetaria
resterà accomodante
ancora a lungo

Abusi di mercato
puniti con il carcere

MARCOMONGIELLO
BRUXELLES

8 giovedì 19 settembre 2013


