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Bce, tassi verso 'aumento
anti inflazione di 75 punti
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Politica monetaria

Inflazione troppo alta, taglio an-
nunciato a tempo indefinito del
gas russo, euro ai minimi: di
fronte a questo scenario la Bce
domani, nel corso di uno dei
consigli direttivi pit difficili, po-
trebbe convincersi ad alzare i

tassi di 75 punti base.

I tassi di mercato scontavano
giaieriunrialzo di 75 centesimial
meeting di domani, equestaean-
chelaprevisione di due terzi degli
economisti interpellatiinun son-
daggiodi Bloomberg.

Mail board é diviso tra falchie
colombe sul tasso neutrale o natu-
rale, oltreil quale inizia la politica
monetaria restrittiva.

Isabella Bufacchi —apag. s

In

azione troppo alta:

sui tassi Bce pronta
a shock da 75 punti

Politica monetaria. Domani uno dei consigli direttivi piu difficili,
tra rincaro dei prezzi, crisi del gas, euro ai minimi e rischio recessione

1l mercato scommette
6 gia sulla super-stretta,
ma il board é diviso
tra falchi e colombe
sul tasso «neutrale»
Isabella Bufacchi
Dal nostro corrispondente
FRANCOFORTE

L’inflazione al record 9,1% di media
in agosto, ma a due cifre in troppi
Stati nell’area dell’euro compreso
un 10% previsto dalla Bundesbank
in Germania. L’annuncio del taglio
atempo indefinito del gas russo, che
aumenta la pressione all'insu dei
prezzi energetici e di misure fiscali
forti ma rafforza anche la probabili-
ta e la gravita della recessione nei
Paesi pitt dipendenti dall’energia di
Mosca, esercitando pressioni al ri-
basso sull’inflazione. L’euro ai mi-
nimi da 20 anni, che importainfla-
zione ma sostiene le esportazioni. Il
crescente rischio diperderetantola
reputazione e la credibilita sui mer-
cati - che scommettono suunrialzo
domani di 75 centesimi - quantola
fiducia dei cittadini sconvolti dal ca-
ro bollette e caro vita. E al tempo
stesso I'incombente pericolo di ec-
cedere nella politica monetaria con
passi incauti in un contesto estre-
mamente incerto.

Sipresenta cosilo scenario senza
precedenti di una delle piu difficili
riunioni del Consiglio direttivo del-
la Bce, che domani dovra decidere
di quanto alzareitassidopoil rialzo
daso centesimidel 271uglio andato
asorpresagiaalloraoltre le attese.
Le proiezioni macroeconomiche
degli esperti dell’Eurosistema di
settembre getteranno qualche rag-
gio diluce ma non chiariranno to-
talmente il quadro.

Itassi di mercato scontavanoieri
unrialzo di75 centesimi al meeting
di domani, e questa & anche la previ-
sione di due terzi degli economisti
interpellati in un sondaggio da
Bloomberg. In Bce il coro dei falchi,
dopoil vigoroso discorso del mem-
bro del Board Isabel Schnabel a
Jackson Hole, sovrasta in queste ore
quello delle colombe, nonostante il
richiamo alla prudenza del membro
del Comitato esecutivo Fabio Panetta
edallanecessita diuna politica gra-
duale “meeting-by- meeting” rilan-
ciata nei giorni scorsi dal capoeco-
nomista Philip Lane.

La Bce sotto la guida della presi-
dente Christine Lagarde haaumen-
tatola sua capacita, gia ampia, dire-
azione a situazioni mutevoli e di
adattamento continuo, maturata
nel crisis management di Mario

Draghi e poi affinata in tempi pan-
demici e di guerra: le decisioni in
Bce dipendono dalla scrupolosarac-
colta e analisi dei datimaanchedal
fiuto, come hadetto Lagardein pas-
sato «annusando I'aria». El’aria che
spira € quella di una tempesta: dove
labussola della Bce restaquella della
stabilita dei prezzi, del mandato che
indicadiriportarel'inflazioneal 2%
nel medio termine. Maanche dove,
come ha ammonito Schnabel nel
suo discorso sulla “Grande Volatili-
ta” «lafiducia nelle nostre istituzio-
ni é ancora pill importante in un
momento di cambiamenti struttu-
rali dirompenti e stravolgenti che
comportano shock pitu grandi, piti
persistenti e pilt frequenti».

I falchi e le colombe troveranno
pittfacilmente un accordosull’enti-
ta del rialzo di domani che su dove
vafissatal’asticella del tasso neutra-
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le o naturale (per Lane “tasso termi- BANCA D'AUSTRALIA ALZAITASSI  punto percentuale, all'l,75%. Sono i
nale”), ovvero il tasso oltre il quale + 1 7 5 9;0 DI MEZZO l;uu'::,.:u':.;_?:% livelli plii.l altida ;ettehaqni. Labanca
inizia la politica monetaria restritti- } La Reser\.‘re ; gn ) lI.I.Stra ia aau-l central eaustr.‘_alla.na aindicato che_
mentato ieriitassi diinteresse per il potrebbe cominciare a rallentare gli

va, da dove scatta I'inasprimento.
Per le colombe, questa asticella & pitt
bassa, per i falchi & pitialta. Eun di-
battito irrisolto perché riguarda la
traiettoria dei prossimi passi, delle
decisioni di ottobre e di dicembre.

C’é nel Consiglio chi vorrebbe
continuare dopo domani a proce-
dere con gradualita, conrialzi non
troppo forti, dunque gradualiein
piu riprese. C’¢ chi in Consiglio
preferisce imporsi all’attenzione
dei mercati e dei cittadini con rialzi
importanti, con determinazione
per affermare la propria credibilita
e mantenere la fiducianellacapa-
cita diraggiungere il mandato ri-
portandol'inflazione al 2% nel me-
dio termine.

Nella sceltatra5o e 75 centesimi,
@ possibile chelaBce decideraanche
questavolta, come in luglio, dialza-
re i tassi al livello massimo delle
aspettative. Restadavedere perose
aottobre eadicembre arriveranno
altri duerialzi di 50 centesimi come
gia mettono in conto i mercati. La
traiettoria non é stata decisa: al po-
sto della forward guidance, si proce-
de meeting-by-meeting.
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quinto mese, alzando i tassidimezzo  aumenti dal prossimo mese
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Riunione difficile. Domani il consiglio della Bee decidera di quanto alzare | tassi
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