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La Bce taglia il costo del denaro al 3%
Giu i tassi dei mutui per fisso e variabile

Come previsto, la Banca centrale

Banche centrali europea taglia di 25 punti il costo
del denaro, portando il tasso base al

3%. Questo significa mutui piti con-

. venienti sia conil tassofisso, siacon
Chiusura contrastata il variabile. Rivisti al ribasso i dati
delle Borse (Mllano +0, 36%) macro dtgleh Bee:il P(il dell’];:urozona
cresceradello 0,7% (+0,8%) nel 2024

Balzoal 3,31% del BTp e dell'1,1% (+1,3%) nel 2025. Borse
europee contrastate in chiusura,

La Banca centrale riduce con Milano in crescita frazionale

dello 0,36%. Forte balzo deirendi-
menti del BTp decennaleal 3,31%e¢
dello spread che torna a 112 punti.

Isabella Bufacchi —apag 3

La Bce abbassa i tassi al 3%
Lagarde: 'economia rallenta

Eurozona. Il direttivo all'unanimita ha ridotto i tassi di 25 punti base, come previsto. I dati macro
indicano un calo della crescita. L'obiettivo ora ¢ «stabilizzare I'inflazione», attesa al 2% nel 2025

allo 0,7% le previsioni 2024
di crescita del’Eurozona

6 Il Consiglio ha
confermato che ameta

dicembre termineranno
i reinvestimenti sul
piano pandemico Pepp
Isabella Bufacchi
FRANCOFORTE

11 Consiglio direttivo della Bce hari-
dottodi2z puntibaseitretassidiin-
teresse diriferimento. Il tasso suide-
positi, mediante il qualelaBce orienta
la politica monetaria, € sceso al 3,00%
con effetto dal 18 dicembre: 1a deci-
sione era ampiamente anticipata e
scontatadal mercato, sebbenelapre-
sidente Christine Lagarde abbia con-
fermato che qualche membro del
Consiglioha avanzatol'ipotesi diun
taglio di 5o centesimi gia ieri.
Un’altra decisione importante
presaierieéstataquelladirimuovere
dalcomunicatolapromessadiman-
tenere «itassidiriferimento sulivelli
sufficientemente restrittivi finché ne-
cessario aconseguireil fine» diassi-
curareil ritorno tempestivodell'infla-
zione al suo obiettivodel 2% amedio
termine, Ora il Consiglio «¢& determi-
natoad assicurare chel'inflazione si
stabilizzi durevolmente sul suo obiet-
tivodel 2% a medio termine». La pa-
rola chiave & «stabilizzazione» del-
I'inflazione e non pili «ritornoal 2%».
Nl riferimento ai tassi a livelli suffi-

cientementerestrittivié statousatoper
la prima volta dalla Bce nel maggio
2023 e poi ritoccato nel giugno 2023
nellaformularimasta finoaieri:ameta
2023 'inflazione era molto alta e non
eracertochesarebbescesatornandoal
2%sulmediotermine, enonc’eracer-
tezzacheleaspettativenonsisarebbe-
ro“disancorate” dall’obiettivo.Ilcom-
pitodel Consiglio eraquindiquellodi
riportarel'inflazione al 2% e per questo
servivaunapoliticamonetariarestrit-
tiva quanto necessario. lmondo del-
Tinflazione ora & moltodiverso. Sebbe-
nelapresidente Lagarde abbiaribadito
ierichelaBcenonpudancora cantare
vittoria nellalottacontrol'inflazione, e
chepuressendomoltovicina alla vitto-
ria «non siamo ancora li e dobbiamo
essere cauti», resta il fatto cheI'infla-
zione ha iniziatoneimesiscorsia oscil-
lare poco sopra o poco sotto il 2%. Le
proiezioni macroeconomiche che pre-
vedonol'inflazione altargetdel 2% nel
2025 sonostateconfermateper seivol-
teinviaconsecutivaequestosignifica
che la Bce si sente fiduciosa sul rag-
giungimentodeltraguardo.Ilcompito
del Consiglio direttivo & quindi cam-
biato, e questosiriflettenel nuovolin-
guaggio:laBcenondeve piliriportare
I'inflazioneversoil 2%z main futurodo-
vraaccertarsichel'inflazione «sistabi-
lizzi» sull’obiettivo del 2%, che ci ri-

manga. Il compito futuro & quindi
quello dellasostenibilita del 29z Lagar-
de ha comungque sottolineato che le
condizioni difinanziamentorestanoal
momento «restrittive».

Comeaveva gia dettoin passato, la
presidente Lagarde hareiteratochela
direzione del camminodella politica
monetaria ¢ chiara, e cioé quelladiun
allentamento monetario, maitempi
el’entita degliinterventiin tal senso
resterannodecisidivoltain voltasen-
za «vincolarsi aun particolare percor-
so dei tassi». Diversamente da come
avrebbero voluto le colombe pili ag-
gressive, pronteaspingersiulterior-
mente nell’approccio dell’allenta-
mentomonetario, la Bce rimane cau-
ta,enon cambia inquestol'approccio:
«perdefinirel’orientamentodipoliti-
camonetariaadeguato,laBce seguira
unapproccioguidatodaidatiinbase
alqualele decisioni vengonoadottate
di volta in volta a ogni riunione».
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Lenuove proiezioni macroecono-
micherilasciateieri prevedonoun’in-
flazione complessivainmedia al 2,4%
nel 2024, al2,1% nel 2025, all’1,9% nel

ILTAGLIODELLABCE
O 2 5 5’;0 La Bce hadecisoun tagliodi 25 punti
) A 00 base. Il tasso sui depositi vaal 3%,

quello suirifinanziamential 3,15%,
quello sui prestiti marginali 3,40%

2026 eal 2,1% nel2027. Inquantoalla
crescitaeconomica, le proiezioni de-
gliespertihannoindicatoloo,7% nel
2024,1',1% nel 2025, I',4% nel 2026 €
I'1,3% nel 2027, conunalieve modifica
alribasso. Nel quarto trimestrel’eco-
nomia nell’areadell’euroha superato
le aspettative, con un +0,4%(0,3%al
netto dell'Irlanda) mentre il quarto
trimestrestadandosegnidirallenta-
mento.LaBce confida sullaforzadei
consumi in ripresa, in virtt di infla-
zioneincalo, riduzione dei tassie sa-
lari pil alti. Gli investimenti invece
continuanoadeludere, perchélasfi-
ducia e I'incertezza restano elevate
(ancheacausadeltimore deidazimi-
nacciatidaDonald Trump) e quindila
produttivita stenta a rafforzarsi.
Infine il Consiglio ha confermato
chedametadicembre termineranno
ireinvestimenti del programmapan-
demico Pepp. A una domanda del
Sole24ore, Lagarde harisposto chela
flessibilita del Pepp (interventi di
mercato «senza rispettare la chiave
capitale»), servita a contrastare i ri-
schi per il meccanismo di trasmissio-
nedella politicamonetaria, non € sta-
tapitiutilizzata dalluglio 2023.Orala
Bcenellasua cassettadegliattrezziha
soloil TPI(Transmissioniprotection
instrument) per contrastare movi-
menti ingiustificati dei mercati: La-
garde tuttavia nonharispostoallado-
mandadel Sole240re chelechiedeva
seil TPIsiastatousatodirecente per
proteggerelospread deititoli francesi
QAT contro Bund, stranamente poco
mosso nonostante l'alta instabilita
politica e undebito/Pil al 110%.
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MERCOLEDI PROSSIMO

Fed, atteso 'ultimo taglio dell'anno

Nella riunione del comitato
monetario della Federal Reserve
della prossima settimana,
l'ultima dell'anno, le attese degli
analisti sono di un taglio dei
tassidi 25 punti base. Secondo
lo strumento FedWatch del
CME, ierii futures prevedevano
una probabilita del 96% su un
taglio. | mercati scommettono
sul fatto cheil graduale rallenta-
mento delle assunzioni negli
ultimi mesi renda la Fed ancora

tranquilla con un ulteriore
allentamento. Le oscillazioni da
unmese allaltro difattori quali
scioperi e uragani hanno resoi
dati di difficile lettura, mala
tendenzadi fondo &€ comunque
chiara: la media trimestrale degli
aumenti di postidilavoro &
scesaa 173milaanovembre da
243mila all'inizio del 2024. Malo
slancio economico complessivo
rimane forte.
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Francoforte. La presidente della Banca centrale europea Christine Lagarde
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