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Squilibri nell’economia mondiale – 1
Risparmio pubblico e privato negli USA
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Squilibri nell’economia mondiale – 2
Bilancia dei pagamenti e riserve valutarie
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Confronto con crisi finanziarie recenti
Spread su titoli pubblici e privati 
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Indicatori su rischio di insolvenza e di controparte 
per banche europee
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Crisi prevista?
• Si: fin dal 2003 da diversi organismi internazionali (BRI, 

FMI) e parecchi economisti 
• Ma: mancanza di azioni conseguenti, anche per 

difficoltà/disincentivi nel contraddire il mercato che 
riduceva razionamento del credito ad ampie fasce di 
popolazione

• Sorpresa: la velocità nel dilagare dagli Stati Uniti 
all’Europa e in parte per ora limitata all’Asia

• Perché: errori nelle scelte di autorità USA e in parte 
anche comportamenti non coordinati in Europa

• Momento particolare: Basilea 2, mark to market, anno di 
elezioni negli USA
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Quali prospettive dopo la crisi finanziaria

• Da inflazione a deflazione: USA e UE  come Giappone 
anni ’90? 

• Redistribuzione a favore redditi più bassi per evitare 
contrazione di domanda

• Spiazzamento della finanza privata da parte del debito 
pubblico (diretto e indiretto), in crescita

• Banche centrali “riconsolidate” nei bilanci pubblici: quale 
indipendenza per quali obiettivi finali di politica 
monetaria?

• Banche “troppo grandi” per un singolo paese e 
frammentazione mercato unico europeo?

• Ricapitalizzazione con riserve valutarie paesi emergenti 
ma con diritti di proprietà attenuati?
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Italia
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Recenti crisi finanziarie in paesi avanzati: 
presupposti e risultati: in % rispetto a livelli di trend 
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