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Bce taglia i tassi al 2,25%
«Eccezionale incertezza»
Casa Bianca contro Powell

Banche centrali

Settimo tagliodei tassi perla Bee: quel-
lo di riferimento scende dal 2,50 al
2,25%. Lagarde: eccezionaleincertezza
sull'economia. Trump attacca Powell:
lafinedel suo mandato «nonarrivera
mai abbastanzain fretta».
Bufacchi, Valsania —apag 2-3

La Bce taglia 1 tassi
Lagarde: I'incertezza
pesera sulla crescita

La decisione. Con la riduzione dello 0,25% il tasso di riferimento sui depositi
¢ stato portato al 2,25%. Le «tensioni e turbative commerciali» indeboliranno
I'economia ma il processo disinflazionistico «e ben avviato»

Un punto di forza

é I'apprezzamento
dell’euro che potrebbe
esercitare pressioni

al ribasso sull'inflazione
Isabella Bufacchi
FRANCOFORTE

LaBceharidottoieriitretassidiri-
ferimento dello 0,25%, portando al
2,25% il tasso sui depositi che &
quello mediante il quale il Consiglio
direttivo orientala politica moneta-
ria. La decisione era attesa e sconta-
tadaimercati, che hanno chiusola
giornata poco mossi.
L'ultimotaglio deitassidellaBce,
il settimo dallo scorso giugno,nonha
lanciato un segnale di debolezza, non
earrivato come un interventoin soc-
corso ai mercati e all’economia, non
& stato dettato dall’emergenza. E sta-
tobensi una dimostrazione di forza:
«L’eccezionale incertezza», «le ten-
sioni e le turbative commerciali» su
scalamondiale indebolirannola cre-
scitanell’area dell’euro, haammoni-
to la presidente Christine Lagarde,
maaltempo stessoil processo disin-

flazionistico € «ben avviato» versoil
ritorno durevole dell’inflazione al-
T'obiettivo del 2%. 1l prezzo dell’ener-
giain euro € sceso inmanieraconsi-
derevole: -18% il prezzo del petrolio
e -35% il prezzo del gas rispetto alle
ultime previsioni macroeconomiche
della Bce pubblicate in marzo (chiuse
il6 febbraio). L’inflazione complessi-
vaedifondosonodiminuite in mar-
70, & scesain manieramarcata anche
I'inflazione dei servizi.

Lagarde ha rimarcato che «l’eco-
nomiadell’areadell’eurohaacquisito
una certa capacita di tenuta a fronte
deglishock mondiali», ¢ dunque resi-
liente e «ladisoccupazione éscesaal
6,1%a febbraio, il livello pit1 basso dal-
I'introduzione dell’euro». Un primato
che pesa di questi tempi.

Un altro punto di forza € rappre-
sentato dall’apprezzamentodell’euro:
daunlatolaBcericonosce che «I’ap-
prezzamento dell’euro potrebbe eser-
citare ulteriori pressioni al ribasso
sull’inflazione» e anche frenare le
esportazioni, madall’altrolatohasot-
tolineato comeI'euro sisiarafforzato

nelle ultime settimane «poiché la fi-
ducia degli investitori ha rivelato
maggiore tenuta nei confronti del-
I'area dell’euro rispetto ad altre eco-
nomie». Dall'ultimo Consiglio diretti-
vodimarzo,l'eurosié apprezzatodel
5%suldollaro Usaedel 3,5% su tuttele
altre valute:I'area dell’euro sta attra-
endoi capitaliin fuga dagli Stati Uniti,
I’eurosivuole proporre comeun porto
sicuro: e questa fiducia nell’euro era
impensabile ai tempidella crisidel de-
bito sovrano europeo. L’Europa ora
stareagendobeneallo shock dei dazi
edellaguerracommerciale,halancia-
totre grandi progetti che sonostati ci-
tati dalla Bce ieri: 1a Bussola per la
competitivitd, 'Unionedeirisparmie

win
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Mps, ok aumento per Ops Mediobanca
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degli investimenti e 'euro digitale.
Lagarde ciha tenuto a puntualiz-
zare che «nell’attuale contesto geo-
politico € ancora pill urgente che le
politiche strutturali e di bilancio (ndr.
itreprogetti)accrescanolaprodutti-
vita, la competitivita e la capacita di
tenuta dell’economia dell’area del-
l'euro». La Ue € dunque sulla giusta
strada, deve solo accelerare il passo.
Unaltro segnale di sicurezza, difi-
duciain se stessa,laBceloha dimo-
stratoieri togliendoil riferimentoal-
la «politicamonetaria divenutame-
norestrittiva» nella nuova decisione
sui tassi. Comeha spiegato Lagarde,
rispondendo a una domanda dei
giornalisti, «il concetto del tasso neu-
trale@un concetto che funzionainun
mondo senza shock e sicuramente
oranonlo siamo», Neutrale, restritti-
va, accomodante, sono termini e pa-
letti di politicamonetarianon hanno
senso ora, non hanno alcun signifi-
cato in un contesto diincertezza ec-
cezionale come quello attuale: quel
che conta ¢ «determinare una posi-
zione di politica monetaria appro-
priata per portarci a destinazione».
L'ultima seduta della settimana
(ridotta per le vacanze pasquali) si &
chiusa con un lieve calo dello 0,24%
per Piazza Affari. Sul valutariole divi-
sesisonomossepoco:'euro & passa-
todimanoa1,13444dollari(a1,13621l
giorno precedente). L’oro ha ceduto
lo 0,47% portandosia 3.327,35 dollari.
In leggero calo lo spread tra BTp e
Bund: si ¢ attestato ieri a 118 puntiba-
se, contro i 119 punti della chiusura
precedente. Stabileilrendimento del
BTp decennale al 3,69 per cento.
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Duro attacco di Trump a Powell:
¢ ora che se ne vada dalla Fed

Scontro istituzionale

Il presidente Usa su Truth:
«Lasua uscitanon pud
arrivare abbastanza in fretta»

Marco Valsania
Dal nostro corrispondente
NEW YORK

Donald Trump si scaglia contro
Jerome Powell, colpevole disfidare
la saggezza delle guerre commer-
ciali e di non aiutare America First
acolpiditaglideitassid’interesse.
Il presidente ha sollevato lo spettro
d’'unarimozione del chairmandella
Federal Reserve, mettendo nuova-
menteinforse l'indipendenzacara
alla Banca centrale: «L’uscita di
Powell non puo arrivare abbastanza
in frettal» hatuonato da Truth So-
cial. «E sempre troppo in ritardo e
sbaglia». Ancora: «Avrebbe dovuto
da tempo abbassare i tassi di inte-
resse, come la Bcee, e di sicuro do-
vrebbe abbassarli ora».

Dallo Studio Ovale, ha poi incal-
zato: «Sevoglio mandarlovia, cre-
detemi, se ne andra molto veloce-
mente». E il Wall Street Journal ha
rivelato che da mesi Trump sta di-
scutendo dietro le quinte della sua
residenza di Mar-a-Lago l'ipotesidi
cacciare Powell e sostituirlo conl’ex
alto funzionario Fed Kevin Warsh,
che pero gliavrebbe sconsigliatoil
colpo di mano.

Una difesa di Powell & arrivata
ieri anche dalla presidente della
Banca centrale europea, Christine
Lagarde. «Ho grande rispetto peril
collegae amicoJerome Powell», ha

dettoal termine dellariunione che
hadecisolanuovariduzione del co-
sto del denaro nell’Eurozona. Ha
sottolineato che la relazione tra
banche centrali & «decisiva peruna
infrastruttura finanziaria che assi-
curi stabilita».

Powell, in un discorsoa Chicago
mercoledi, aveva indicato che la po-
litica dei dazi di Trump, molto su-
periorial previsto, minacciadi crea-
re un «difficile scenario», innalzan-
doT'inflazione e indebolendolacre-
scita. Un’incertezza che impone
cautela e la necessita per la Fed di
respingere ingerenze della politica.
Non basta: in unarisposta preventi-
va a Trump, si era detto convinto
che questa indipendenza, garante
di autorevolezza, «& ampiamente
sostenuta a Washington, in Con-
gresso, che & quello che conta. La
gente puo dire cio che vuole. Fare-
mo quel che faremo senza tener
conto di fattori politici o estranei».

Le intenzioni di Trump sono
men che certe. Dentro la stessaam-
ministrazione il duello con Powell
appare scomodo. Lunediil Segre-
tario al Tesoro Scott Bessentaveva
definito I'autonomia della Fed «un
gioiello da salvaguardare». Il pre-
sidente in precedenza aveva sug-
gerito che avrebbe consentito a
Powell di portare acompimento il

‘ «Se voglio mandarlo via,
credetemi, se ne andra
molto velocemente»
11 Wsj: da mesi discute
della sua sostituzione

suo mandato di presidente, in sca-
denza a maggio 2026.

Ma nell'invocare l'uscita di
Powell ha usatol'ambigua espres-
sione “termination”, che pud allu-
dereacacciate. Il suorisentimento
controilleaderFed e profondo: do-
poaverlo nominato nel 2017, 1'aveva
gia minacciato di licenziamento
durante la sua prima amministra-
zione. A fermare Trump fuallorala
seccaopposizione del suo Segreta-
rio al Tesoro Steven Mnuchin.
Powell, considerato moderato e
pragmatico, venne poi confermato
daJoe Biden e daun’ampia maggio-
ranza parlamentare.

Lo sfogo di Trump potrebbe
adesso accelerare tentativi di estro-
mettere Powell. Oppure intensifi-
care laricercadiunsuccessore, che
Bessent ha fatto sapere essere in
corso. A destare allarme sono gli
sforzidell’'amministrazione di pro-
muovere un ampliamento inedito
dei poteri della Casa Bianca sumolti
fronti, compresoil controllo di isti-
tuzionie agenzie federaliindipen-
denti. Trump vorrebbe ottenere
dalla Corte Suprema il ribaltamento
diun precedente del 1935, noto co-
me Humphrey’s executor, che vieta
larimozione di esponenti di organi-
smi diregolamentazione e supervi-
sione di nomina presidenziale per
ragioni di differenze politiche. E
considerato il piti solido murolega-
le attorno alla Fed. «Stiamo moni-
torando conattenzionelasituazio-
ne», ha ammesso Powell. E dagli
anni Settanta che la Fed asserisce
conforzalasuaindipendenza, scot-
tata dalla resa a pressioni per ab-
bassare i tassi da parte di un altro
controverso e aggressivo presiden-
te, Richard Nixon.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

40%

TURCHIA,LABANCA CENTRALE
ALZATASSIDIINTERESSE AL46%
La Bancacentrale turca haalzatoil suo
tassodiinteresse diriferimento di350
punti base, portandolo al 46%, dopo

IL BANCHIERE NEL MIRINO

DEL PRESIDENTE

Secondo Donald Trump la Fed di
Jerome Powell (nella foto) avrebbe da
tempo dovuto abbassare i tassi,

averlo abbassato o tenuto stabile nei
mesi precedenti. La decisione &
arrivata per la forte svalutazione della
liraturcainseguito all'arresto di
Ekrem Imamoglu, sindaco dilstanbul

come ha fatto la Bce. Il presidente
ha scritto che Powell «& sempre
troppoinritardo e sbaglia». Ha
aggiunto che la sua uscita «non pud
arrivare abbastanzain fretta»
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IL PREZZO DEL PROTEZIONISMO USA

Fmi pronto a tagliare le stime sulla crescita mondiale

Il Fondo monetario internazionale
si prepara a tagliare le stime di
crescita globale e ad alzare quelle
sull'inflazione per alcuni Paesi,
come hanno gia fatto I'Ocse e
praticamente tutti gli istituti
economici nazionali, insieme agli
uffici studi di banche e societa: & il
prezzo della guerra dei dazi scate-
nata da Donald Trump. Stime,
statistiche e previsioni arriveranno
la prossima settimana, I'Fmi pub-
blicheral'aggiornamento del suo
World Economic Outlook. leri, la
direttrice generale, Kristalina
Georgieva, ha anticipato chele
nuove proiezioni rifletteranno

«notevoli ribassi, manon una
recessione»,

A gennaio, 'Fmi aveva fissato al
3,3% l'aumento previsto del Pil
mondiale, sia nel 2025 che nel
2026. Un passo gia «fiacco» e per
di pit esposto all'incognita Trump,
chein questi mesi si sta rivelando
deleteriacome si temeva. Tanto
cheamarzo, 'Ocse ha gia tagliato
le stime di crescita del Pil mondiale
al 3,1% nel 2025, 10 0,2% in meno
rispetto aquanto indicato a di-
cembre. Il 16 aprile, la Wto ha
avvisato che laguerradei dazi
congelerailcommercio globale, in
calotralo0,2% e l'1,5% quest'an-

no, a secondadi quanto alto sarail
muro tariffario che Trump intende
erigere attorno agli Stati Uniti.
Georgieva ha sottolineato che gia
la sola «incertezza ha un coston.
Lo si vede ogni giorno sui mercati
finanziari. «In un mondo di dazi
bilaterali, che possono spostarsi
verso l'alto o verso il basso, pianifi-
care diventa difficile. Il risultato?
Naviin mare senza sapere in quale
porto salpare; decisioni di investi-
mento rinviate; volatilita; rispar-
mio precauzionale. Pil 'incertezza
si prolunga, maggiore & il costo».
—G.D.D.
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La giornata dei mercati

TITOLI DI STATO, TURBOLENZA IN AMERICA
Andamneto dei rendimenti decennali da inizio anno. In percentuale
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LE BORSE
Performance % di ieri e da inizio anno

IERI INIZIO ANNO
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(*) Dati alle 21:00 ora italiana

EURO DOLLARO DAINIZIO ANNO
Limprevisto calo del dollaro
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ORO DA INIZIO ANNO
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Francoforte. La presidente della Banca centrale europea, Christine Lagarde, durante la conferenza stampadi ieri
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