Il futuro del Qe,
Berlino difende
laripartizione
degli acquisti

Oggiil Consiglio Bee

Anche la chiave capitale
nel dibattito sullachiusura
del programma pandemico
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Afinenovembre, b Beee b Bunde-
sbank detenevano 999 miliardi di
curoin ttoli i Stato, obbligazsoni
Tocali, reggonali ¢ delle banche di
svBuppo delly Germania contro |

‘ Va definito fino
ache punto trasferire
laflessibilita unica
del programma Pepp
aquello standard App

mania, nell'App sono stati acqui-
stati 632 miliardi di titoli &i debito
tedesco equivalential 2604 delto-
tale degdi acquisti. poco pia della
chiave capitide al 26,30, Per I'lta -
lia. nell’App sono stati acquistati

i barhi 8 eieoli di

no equivalent a 18,37 del totale
contro una chlave capitale del
16,98, quindi ben oltre & soglia,
Ned casodel Pepp, sono stati acgui-
stati 367 milkardi di ttoli tedeschi

te di Boee Bancad el del teolidel
debitopubblico italzno, Lariparti-
zione depdi acquisti S QE sulla ba-
sedella popolizione e del Pil dei Pa-
esiddlarea ddleura hedla~dhia-
ve capitake”usataper stabilirei pest
degdi azionisti della Bee, dunqgue
funziona, anche nella flessibilica,
Per scongurare il ischiodel firan-
ziamento monetario, il presidente
della Bundeshank jens Wekimann
st assicuro, ned fissare § paletti del
QE. che laGermania (rating AAA e
considerata dal mercato un'emit-
tente di safe assets) avesse diritto
altafetta pugrande dellatona del
quantitative casing.

Anche di questosi discuteraoggi
al Consiglhio dircttivodella Boe,nd -
FambitodeBe decisioni sulle moda-
lied di chiwsura del programma
pandemico: va definito fino a che
punto sia apportuno il trasteri-
mento della flessibilica unica del
Peppal programma standard App,
compresa la temporaned liberta
nell'applicare la chiave capitale.

In realty, lo scostamento dally
chiave capitale ha nguardato, in
positivo, tanto Italy quanto b
Germania, Per entrambi i Paesi,
Beee PEutosistema hanno acqui-
stato pid di quanto indicao dalla
chiavecapitale. Nel caso defla Ger-

quivalent al 20,58% (contro a
chiavecapitaledel 26,3605 )e 251mi-
Hardi di titoli di Stato aland parial
20,20% del wtale degli acquisti
(16985 L chiave capltale).

LaGermaniaguindi continua a
trarre benefi o ¢ vantaggio tanto
nellApp quanto nel Pepp dalla
chiave capitale. E non @ tutto. Lo
stock del debito pubblico tedesco al
grgno 2021 risultava parf 22 368
miland i terzodopo | 2606 milandi
dellTealia ¢ | 2762 miliardi della
Francta Sullostock di titolitedeschi
ched pitcontenuto, ka Boe riservai
maggon acquistt Anche intermini
dirapponto debito/PR. achiave a-
paale ¢unamarda inpiuper la Ger-
mania: @ Pacse cond Pl ptigrande
nell'arcadell' curo non equelo che
ha il debito,/Pil piir clevato ¢ o
spread daaggiustare. Al giugnodi
QUESTANNG, QUESto Rpporto in
Germmankeraatomonl 7o men:
tre era all'ngw per b Francia e al
156 per Nltalia.

Jens Weklmann, dimissionario
inusciadalla Bundestank § 3: -
cembre, partecipera per ultima
volta oggi al Conssdiodirattivoded-
laBce. Difenderila sua “creatura”,
lachiave capitale applicata aghiac-
quisti i titoli di Stato nel QL
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