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Bce, in ripresa la domanda di credito
Attesa la conferma sul fronte dei tassi

Banche centrali

Il mercato valutauna
probabilita del 90%
di un taglio a settembre

Isabella Bufacchi
Dalnostro corrispondente
FRANCOFORTE

LaBancacentrale europeasiappresta
aconfermareleaspettative deimerca-
tiealasciareinvariatiitassi diinteres-

cenella riiminne didomani donnilta-
SCNCLAIUNMCNE GIGoMmMan., Gepoita

gliodiun quartodipuntodelloscorso
6 giugno che hamoderatoil grado di
restrizione della politica monetaria
dopo nove mesi di tassi invariati. 11
messaggiopillimportante nelle nuo-
vedecisioni dipoliticamonetaria, se-
guite dalle spiegazionidellapresiden-
te Christine Lagarde in conferenza
stampa giovedi, riguardera il prossi-
mo passo.ll mercato valuta una pro-
babilita del 9o% di untaglioa settem-
bre manon éattesoalcunimpegno del
Consiglio sul futuro del percorso di
normalizzazione della politicamone-
taria, tenuto contodella «strada acci-
dentata» del processo di disinflazio-
ne:laBcerestadeterminataacentrare
I'obiettivo del suo mandatoeriportare
TI'inflazione al 2% sul medio termine
entro la fine della seconda meta del
2025, come previsto dalle ultime
proiezioni macroeconomiche.

In quanto all'intensita della tra-
smissione della politica monetaria,
Lagarde commenteraidati pubblicati
ieri dall’indagine trimestrale suipre-
stiti bancari della Bce che iniziano a
darequalchesegnale chefabenspera-
reperil2025:in prospettivalebanche
prevedono che la domanda netta di

prestitiaumenterain tuttele categorie
nelterzotrimestre.L'indagine ha evi-
denziatocomeil creditobancarionel-
I'areadell’eurocontinuiariflettereilli-
vello di restrizione monetaria rag-
giunto I'anno scorso, senza grandi
sorpreserispettoal trend osservatoin
precedenza: siemessainevidenzaso-
loun’ulteriore restrizione del credito
versoil commercial real estate. Lado-
mandadicreditodapartedelle impre-
sestentaaripartire, conuna ulteriore
riduzione registrata nel secondo tri-
mestrediquest’anno guidata dabassi
investimenti. «Tassi di interesse pitt
elevatieminoriinvestimentifissi han-
no continuato a esercitare una pres-
sionedirallentamentosulladomanda
diprestiti da parte delle imprese».

Lebanche dell'areaeuro hannotut-
taviariportatoil primoaumentodella
domanda di credito al consumo e di
prestiti delle famiglie dal 2022: «Il mi-
glioramentodelle prospettive del mer-
catoimmuobiliare, lafiduciadeiconsu-
matori e la spesa per beni durevoli
hanno sostenutopositivamentelado-
mandadaparte delle famiglie», sileg-
ge nel rapporto Bee. Per le banche, il
calodellaliquiditain eccesso detenuta
presso’Eurosistema nella prima meta
del2024haavutosolounlieveimpatto
restrittivosulle condizionidiprestito
bancario. Effetti simili sono previsti
nella secondametadel 2024.

Il Consiglio direttivo ha deciso fi-
noradirimanere prudente, diproce-
dere con cautela, e per questo conti-
nua a seguire un approccio guidato
dall’analisi di una quantita sufficien-
temente adeguata di dati, con parti-
colare attenzione ai salari, all'infla-
zione di fondo e dei servizi.

LedecisionidellaBce restanodefi-
nite di volta in volta a ogni riunione,
applicandola funzione direazione:le

decisioni suitassisonobasate sullava-
lutazione aggiornatadelle prospettive
diinflazione, considerati i nuovi dati
economici efinanziari, delladinamica
dell'inflazione di fondo e dell'intensita
della trasmissione della politica mo-
netaria. LaBcenonintendevincolarsi
aunparticolarepercorsodeitassi. Nel
secondotrimestredell’annoil Pil del-
Pareadell’eurosiéespansoin misura
contenuta, secondovalutazioniconte-
nute nel Bollettino economicodiluglio
della Banca d’Italia, sospinto dal ter-
ziario. La disinflazione sié attenuata,
soprattuttoacausadelladinamicaan-
cora sostenuta dei prezzi dei servizi,
11 tasso d’inflazione annuale nel-
I'areadell’euro, secondole stime pre-
liminarirese noteil 2luglio, € scesoal
2,5% in giugno, in linea con le previ-
sioni del mercato. I prezzi sono au-
mentatiaunritmo pilillento peripro-
dotti alimentari, I'alcol e il tabacco
(2,5% contro 2,6%) e 'energia (0,2%
contro0,3%), mentrel'inflazione & ri-
mastastabile peribeniindustrialinon
energetici(o,7%)eiservizi(4,1%). L'in-
flazione core annuale, che esclude
energia, cibo, alcol etabacco, érimasta
inaspettatamente invariataal 2,9%, ri-
spettoal 2,8% previsto. Aimarginidel
ForumdiSintraainizioluglio, il capo-
economista Philip Lane aveva detto
cheidatisull’inflazione a giugnonon
bastano per stimare pienamentel’an-
damento dell’inflazione dei servizi

che élapiliappiccicosa (sticky).
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Primo aumento
della domanda
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alconsumo

e di prestiti
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