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Nel 2025 Francoforte guardera al Pil dell'eurozona e agli investimenti

La Bce verso il quarto tagiio dei tassi
Trump: non licenziero Powell alla Fed

LOSCENARIO
FABRIZIO GORIA

ltri 25 punti base in

meno per la Banca

centrale europea. 1l

quartotaglio dei tassi

d’interesse targato 2024 da par-

te della Bce guidata da Christi-

neLagarde, salvo sorprese, non
éindiscussione.

LanuovamossadiFrancofor-

te, che sard comunicata giove-

di12dicembre, dovrafareicon-
ti con una situazione geopoliti-
ca in divenire, dopo le tensioni
in Siria. Pertanto, la discussio-
ne all'interno del Consiglio di-
rettivo sara serrata. Diversi i
motivi. Primo, unrallentamen-
to dell’espansione economica
pitt marcato delle previsioni di
settembre, che sara conferma-
to dalle nuove proiezioni ma-
cro che arriveranno. Secondo,
le crisi politiche di Francia e
Germania, che possono essere
problematiche per la congiun-

tura e quindi per la stabilita dei
prezzi. Terzo, le minacce di
guerre commerciali ripetute
dal prossimoinquilinodella Ca-
sa Bianca, Donald Trump. I
quale haribadito che non ci sa-
ra un’epurazione del numero
uno della Federal Reserve, Je-
rome Powell.

Fraibanchieri centralidell’a-
rea euro c’é chi domandera piti
risolutezza e chi piti cautela.
L’impressioneé chesiarrivi, an-
cora una volta, a un compro-
messo collegiale: sforbiciata da
unquartodi punto e unapproc-
cio comunicativo pill proattivo
per il 2025. Il tutto al netto del-
le incognite internazionali, si-
gnificativeeinaumento. Per ta-
le motivo l'enfasi degli inter-

venti di Lagarde dell’ultimo pe-
riodosiéfocalizzato non sull’in-
flazione, che al nettodeglieven-
tuali dazi Usa non dovrebbe re-
gistrare picchi come nell’ulti-
mo biennio, bensi sulle sfide
per rinvigorire la crescita, e in
particolar modo sugli investi-
menti che necessita 'Europa
perrafforzareil suoruolo susca-
la globale. Quello che non &
chiaro fra i corridoi dell’istitu-
zione di Francoforte & come
conciliare la congiunturasfavo-
revole conil processo dinorma-
lizzazione della politica mone-
taria. Un esempio: il governato-
redellaBancad’Ttalia, Fabio Pa-
netta, vorrebbe un’accelerazio-
ne del ritiro delle restrizioni,
mentre il presidente della Bun-
desbank, Joachim Nagel, pro-
pende per piti gradualita.

Gli investitori hanno perd
gia archiviato I'anno in corso,
che si concludera con almeno
100 punti base diribassi, conil
tasso sui depositi che arrivera
aquota 3,00%. Si potrebbe ar-
rivare al 2,75% qualora Fran-
coforte optasse per un maxi ta-
glio damezzo punto, anche sei
sentori della vigilia vedono un
atteggiamento pilt prudente.
Le banche d’affari ritengono
valida questa opzione, come
nel caso di Goldman Sachs,
Morgan Stanley e Citi. I giochi
sonoaperti. Anche peril prossi-
mo anno, dove gli analisti ve-
donoaltri 100 punti base in me-
no. Parlare di tasso terminale,
tuttavia, & prematuro. Tanto
per i banchieri centrali quanto
per gli operatori dei mercati fi-
nanziari. La certezza € che nel
2025cisarauna partenzain sa-
lita per I'economia europea.
Un problema che puo obbliga-
relaBceaunlavorostraordina-
riofinoranonprevisto. —
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