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BANCA D'ITALIA

L GOVERMATORE

Roma, 6 marzo 1981

Caro Ministro,

rispondo alla Sua lettera del 12 febbraio, ls cul linee

di ragionamento mi trovano sostanzialmente d'accordo, A conclusioni

similari ero pervenuto nel preparare la conferenza del 18 febbraio
all'Associazione Wazionale di Banche e Banchieri,

Perche la politica monetaria non subisca vincoli impo-
sti dalla dimensione e dall'andamento nel tempo del disavanzo
statale & necessaric che il finanziamento al Tesoro della Banca
d'Italia possa essere da questa regolato in piena autonomia al
fine di raggiungere gli obiettivi di controllo monetario.

I vincoli derivano attualmente dalla prassi secondo la
quale la Banca d'Italia sottoscrive residualmente la parte delle
emissioni di titoli di Stato non assorbita dal mercato e dalla
possibilita per il Tesoro di attingere al conto corrente con la
Banca nei limiti del 14 per cento delle spese.

Occorrerebbe dungue che il Tesorc finanziasse l'intero
ammontare delle spese non coperte da entrate fiscali mediante
emissioni di titeli in pubblica sottoscrizione e che le operazio-
ni in titoli di Stato della Banca d'Italia, da effettuare soltan~
to in contropartita del mercato, rispondessero unicamente ad
obiettivi di politica monetaria.

L'interruzione dell'automatismo degli acquisti della
banca centrale alle aste dei BOT & un primo passc, di notevole
importanza, per la realizzazione di un cbiettivo di crescita
della base monetaria complessiva, indipendente dal disavanzo. Le
operazioni di mercato aperto verrebberc effettuate nella misura
richiesta dal perseguimento degli obiettivi operativi in materia
di creazione di base monetaria.

Ill.mo Signor

sen.prof. Beniamino ANDREATTA
Ministro del Tesoro
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