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lo stop della Bee

Costo del denaro invariato dopo il taglio di giugno
Lagarde: “Per settembre la questione e aperta”

Ma cresce lI'ipotesi di uno slittamento a dicembre

CHRISTINELAGARDE
PRESIDENTE
BANCACENTRALE EUROPEA
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Sara una estate
molto impegnativa
Non abbiamo un
percorso predefinito
e ci basiamo sui dati

ILCASO
FABRIZIOGORIA

aBanca centrale eu-
ropea si prende una
pausa, che pero po-
trebbe essere pil
prolungata del previsto.
Tassi d’interesse fermi a lu-
glio dopo il primo rialzo di
giugno, ma con la possibili-
ta che nemmeno a settem-
bre si agisca. L’inflazione
pil persistente del previsto,
anche per eventi come The
Eras Tour di Taylor Swift,
Euro 2024 e Olimpiadi,
complicaillavorodi Franco-
forte. «Ogni scenario & aper-
to per settembre, sara un’e-
state impegnativay, dice la
presidente Christine Lagar-
de. Ma avanza I’idea di at-
tendere ancora, per poi au-
mentare la portata della
sforbiciatanella riunionedi
dicembre, quando le elezio-
ni statunitensi saranno con-
cluse e saranno presentate
le nuove prospettive ma-
croeconomiche.

«E stata una decisione una-
nimey. Le parole della ban-
chiera centrale francese con-
fermano le anticipazioni del-
la vigilia, che vedevano un
Consiglio direttivo sicuro e
compatto. A inizio giugno la

numero uno della Bce aveva
definito «accidentatoy il per-
corsodi normalizzazione del-
la Bce dopo i maxi picchi dei
prezzi fra il 2022 e lo scorso
anno. «Ladisinflazione proce-
de bene, ma siamo consape-
voli chel’'ultimomiglio & spes-
so quello piu difficile da per-
correrey, avevaanchesottoli-
neato. Ecosi, dopolaprimari-

duzione del costo del denaro
di giugno di 25 punti base, la
scelta del Consiglio direttivo
é stata all’insegna della pru-
denza. Servono pil dati per
capire in che modo si stanno
formando i prezzi all’interno
delle economie dell’area eu-
ro,inaltre parole.

L’evidenza é la vischiosita
generale dei rincari. «Sebbe-
ne alcune misure dell’infla-
zione di fondo siano aumen-
tate lievemente a maggio a
causa di fattori una tantum,
per la maggior parte sono ri-
maste stabili o sono diminui-
te leggermente a giugnop, fa
notare Lagarde. In linea con
le aspettative, «'impatto in-
flazionistico dell’elevata cre-
scitasalariale ¢ stato assorbi-
to dai profitti». E la politica
monetaria «mantiene restrit-
tivele condizioni di finanzia-
mentoy. Al tempo stesso, «le
pressioni interne sui prezzi

restano alte, 'inflazione dei
servizi é elevata ed & probabi-
lechel’inflazione complessi-
varimanga al di sopra dell’o-
biettivo fino a gran parte del
prossimo annov.

La combinazione di questi
aspetti puo rallentare ogni
valutazione, ed & per questo

chelLagarde preferiscenonle-
garsilemani condichiarazio-
ni che poi potrebbero essere

smentite.

Proprio la mancanza di in-
dicazioni prospettiche stain-
curiosendo gli analisti. Se-
condo Carsten Brzeski, Glo-
bal Head of Macro di ING,
«c’¢ il 50% di possibilita che
laBcetagli i tassia settembre
e i1 100% che lo faccia a di-
cembrey. Un ragionamento
non condiviso da Amundi,
Banor, Pictet e Mirabaud,
chevedonoil primo appunta-
mento dopo la pausa estiva
come cruciale per la seconda
mossadell’anno.

Tuttavia, come si vocifera
nei corridoi della Bce, sta
prendendo corpo l’ipotesi
di una attesa piu prolunga-
ta. Due i motivi. Il primo, le-
gato alle dinamiche dell’a-
rea euro, riguarda l’arrivo
deinuovi dati sullastagione
estiva, che sta vedendo una
forte presenza di turismo ex-
tra-Ue in grado di avere ef-
fetti inflattivi. Il secondo ri-
guarda invece le possibili fi-
brillazioni geopolitiche ed
elettorali. Dopoil caso Fran-
cia, le elezioni statunitensi
rischiano di avere una mar-
cata influenza globale. An-
che sulle scelte di politica
monetaria.

Per la Bce, secondo fonti
qualificate, uno scenario pos-
sibile sarebbe quello di una
nuova pausa a settembre per
poi arrivare a un pili corposo
taglio in dicembre. «La deci-
sione é aperta, nonc’€ un per-
corso predeterminato», ha
detto Lagarde ieri in riferi-
mento al prossimo meeting.
Tutto & possibile. —

©RIPRODUZIONE RISERVATA

- S.30528 - L.1956 - T.1675

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6901



19-LUG-2024
dapag. 20/ foglio2/2

LA STAMPA

Quotidiano - Dir. Resp.: Andrea Malaguti
Tiratura: 95583 Diffusione: 78817 Lettori: 846000 (DS0006901)

n DATA STAMPA

43°Anniversario

LA FOTOGRAFIA

La rincorsa tra i tassi d'interesse e l'inflazione negli ultimi anni
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