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BANCHE CENTRALI
Bilancio Bce,
dopo 20 anni
in rosso

per 1,3 miliardi
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Bilancio Bce,
dopo 20 anni
va In rosso
per 1,3 miliardi

Banche centrali. La lotta all'inflazione costa alla Bce
una perdita totale pari a 7,88 miliardi con un saldo
finale mitigato da 6,6 miliardi di accantonamenti

‘ La solidita finanziaria: 6
il capitale e i consistenti
conti di rivalutazione

ammontano
a 46 miliardi di euro

Isabella Bufacchi
Dal nostro corrispondente
FRANCOFORTE

Bilancio 2023 in rosso per la Banca
centrale europea, il primo dal 2004:
perdita totale paria 7,88 miliardie, in
seguito agli accantonamentiper 6,6
miliardi, perdita finale pari a 1,266
miliardi. E’ questa la conseguenza
sui contidella Bce dellalotta contro
I’alta inflazione data dalla stretta
monetaria segnata daquattro rialzi
nel 2022 e seirialzi nel 2023. Unros-
sotuttaviadi naturatemporanea:tra
qualche annoiprofitti torneranno, e
saranno sostenibili, parola di Bce.
La solidita finanziaria restaintoc-
cata: il capitale e i consistenti conti di
rivalutazione complessivamente
ammontavano a 46 miliardidieuro
afine 2023.Non sonodunquelonta-
namente in vista richieste di aumen-
ti di capitale e I'indipendenza della
Bce rimane ferrea.
Laperditainbilancio nel 2023, ci
tiene a puntualizzarela Bce,non ha
enonavraalcunimpatto sulla capa-
cita dellaBancadi condurre unapo-
litica monetaria efficace: 1a banca

centrale haassicurato di essere per-
fettamente in grado di perseguire il
suo mandato sulla stabilita dei prez-
ziindipendentemente dalle perdite
riportate in bilancio.

Il piti ripido erapido inasprimen-
todella politica monetaria dalla na-
scitadell’euro ha tuttavia provocato
uno squilibrio in segno negativo nel
bilanciodella Bce: daunlatol’elevata
remunerazione delle passivita su
Target2 da parte della Banca alle
banche centrali nazionali dell’'Euro-
sistema per 14,2 miliardi(al tasso va-
riabile MRO delle operazionidi rifi-
nanziamento principali passato da
una mediadello 0,6% nel 2022.auna
media del 3,8% nel 2023); dall’altro
lato il basso rendimento dei titoli ob-
bligazionari a cedola fissa detenuti
nei portafogli del quantitative ea-
sing, (titoli che non sono soggetti co-
mungqueal mark-to-market, non so-
no contabilizzati al prezzo di merca-
to), elaremunerazionenon aumen-
tata abbastanza per la circolazione
delle banconote in euro.

La perdita effettiva totale della
Bce nel bilancio 2023 & stata paria
7,88 miliardi, la piti alta nella storia

Non sono lontanamente
in vistarichieste

di aumenti di capitale

e l'indipendenza

della Bce rimane ferrea

della Banca: e stata ridimensionata
con l'uso degli accantonamenti. Il
Consiglio direttivo ha azzerato il
fondorischifinanziari per 6,620 mi-
liardi, per coprire in parte le perdite.
Non ci sara alcuna distribuzione
diutili alle banche centrali nazionali
dell’Eurosistema, trale qualila Ban-
cad’Italia, da parte della Bce. Via Na-
zionale 1’'anno scorso ha ricevuto
dalla Bce una piccolacedolapariay
milionidieuro:ilbilancio 2022 della
Bcesié chiusoinfattiin pareggio con
una perdita da 1,627 miliardi total-
mente coperta dagliaccantonamen-
ti, dal fondo per i rischi finanziari.
Laperdita 2023 viene comunque
considerata dalla Bce di natura tem-
poranea e per questo sara compen-
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sata dai profitti futuri: una misura,
quella delle perdite riportabilia pro-
fitti futuri, molto diffusa traleban-
che centrali nel mondo e gia adottata
daFederal reserve, Bank of Canada
e banca centrale australiana, per
menzionarne alcune. La perdita
2023 dovrebbe rappresentare un
picco: il rosso dovrebbe ridursi nei
prossimi anni (menodi cinque anni)
conlanormalizzazione della politica
monetariae il ribasso deltasso MRO.
LaBce prevedeil ritorno a profitti so-
stenibili tra qualche anno: i profitti
futuri coprirannole perdite passate.

Questo bilancioinrosso ¢ lacon-
seguenza del perseguimento da par-
tedella Bce del suo obiettivo prima-

Presidente
Bce.
Christine
Lagarde

rio, che & quello di mantenerela sta-
bilita dei prezzi e quindi riportare
Iinflazione sul target del 2% a medio
termine. La Bce non ha come obietti-
vola chiusura dibilanci in profitto:
ha comunque al suo attivo quasi una
ventina di anni di bilanci chiusi in
profitto. Trail 2005 e il 2021 ha rea-
lizzato, complessivamente, profitti
per circa 23 miliardi di euro.
L'ultimo bilancio in rosso, risa-
lente al 2004, haregistrato una per-
dita paria1,6 miliardi causata dalla
svalutazione delle riserve di valuta
straniera in conseguenza del netto
rafforzamento dell’euro che arrivoa
superare quota1,36 sul dollaro Usa.
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LE MINUTE DEL CONSIGLIO DIRETTIVO A GENNAIO

«Prematuro discutere di tagli dei tassi»

FRANCOFORTE

«C'é stato un ampio consenso

«Sono ancora necessarie conti-
nuita, cautela e pazienzan. Il
processo disinflazionistico resta
fragile e un rallentamento trop-
po precoce potrebbe vanificare i
progressi compiuti. E quanto &
emerso ieri nelle minute relative
all'ultima riunione del Consiglio
direttivo della Banca centrale
europea che si & tenuto lo scor-
so 25 gennaio con la decisione
di mantenere i tassi invariati.

| verbali hanno confermato che

trai membri sul fatto che fosse
prematuro discutere i tagli dei
tassi» e che «il rischio di tagliare
i tassi ufficiali troppo presto &
considerato superiore a quello
di tagliarli troppo tardi». Ha
pesato il rischio di alti costi
reputazionali nel caso di un'in-
versione di rotta in risposta a
unaripresa economica superio-
re alle attese, crescita salariale
in accelerazione o nuove pres-
sioni inflazionistiche.
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7,88 miliardl

LE PERDITE TOTALIDELLA BCE
Bilancio 2023 in rosso per laBanca
centrale europea, il primo dal 2004:
perdita totale pari a 7,88 miliardi e, in
seguito agli accantonamenti per 6,6

miliardi, perdita finale paria 1,266
miliardi con un azzeramento del fondo
rischi finanziari dell'istituto centrale. E
questala conseguenzasui conti della
Bce della politica anti inflazione
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Il sistema bancario europeo. La sede della Bce a Francoforte
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