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Dalla Fed quinto rialzo: tassi +0,75%

Politica monetaria
Rivisto al ribasso il Pil 2022
da +1,7a +0,2%, inflazione al
5,4% , disoccupazione al 3,8%
Corrette al rialzo le attese sui

tassinel 2022 dal 3,4 al 4,4%
I bond vedono la recessione

Cinquerialzideitassidiinteresse dal-
I'inizio dell’anno, di cui tre da75 punti
base. LaFederal Reserve (Fed) procede
spedita con la sua aggressiva campa-
gna di aumento del costo del denaro
percombatterel'inflazione.lerilaFed
ha annunciato un aumento dei tassi
d'interessedi7s puntibaseal 3-3,25%,
livello che non veniva raggiunto dal
2008.1lcostodel denaropotraarrivare
al4.4%afine2022. Rivistaalribasso,da
+1,7a+0,2%, la crescita del Pil Usa. In-
tanto il mercato non crede alla Fed: i
Treasury vedono recessione.
Valsania, Longo, Lops —allepagg. 2-3

La Fed porta i tassi al 3,25%
Powell: altri rialzi possibili

Il vertice. Per combattere I'inflazione, che «rimane elevata», la Banca centrale americana ha alzato
i tassi d'interesse interbancari Usa di 75 punti base e ha segnalato nuove forti strette in arrivo

Marco Valsania
NEW YORK

La Federal Reserve, per combattere
un’inflazione che «rimane elevata»,
haalzatoitassi d’interesseinterban-
cari americani di 75 punti base, ad
unafasciatrail 3% eil 3,25 per cento.
Soprattutto, hasegnalatoun pitiag-
gressivo giro di vite in arrivo, con in
gioco ulteriori, forti strette: lenuove
ali da falco dispiegate dalla Fed do-
vrebbero farvolare il costo del denaro
dialtri1,25 punti percentuali entro fi-
ne anno, con un quarto intervento
consecutivo da 75 punti base a no-
vembre e da 50 punti a dicembre. A
essere sacrificata sarala crescita: La
Banca centrale ha quasi azzerato le
attese sul passo del Pil quest’anno.
Ilvertice Fed, inun’ammissionedi
non aver finora fatto abbastanza sul
carovita, haalzato significativamente
le previsioni mediane sui tassi, il cosid-
dettodot plot dei suoi esponenti: sono
arrivate oltreil 4,4%afineannorispet-
toal 3,4%inprecedenza. Unincremen-
tooltreil 4,6% € nelle carte nel 2023 (in-
vececheal 3,8%),ancheseinferioreal
terminal ratedioltre il 5% ipotizzatoda
alcuni analisti. Nessuna riduzione e

considerata fino al 2024. I tassi do-
vrebbero gradualmente scendereallo-
raal 3,9%eal 2,9% nel 2025.

1l chairman Jerome Powell, nella
suaconferenzastampaal termine dei
due giorni di riunione del vertice Fomc,
hadettochelaFed é oggi «fortemente
impegnata a riportare l'inflazione al
target del 2%». E che «ulteriori strette
sono appropriate». Una politica re-
strittiva dovrebbe inoltre rimanerein
vigore «per qualche tempo», per evita-
reirischi diallentamenti «affrettati».
Prima di simili mosse, ha aggiunto,
«dobbiamo avere fiducia che I'infla-
zione sia in discesa».

Powell aveva ammonito che la
strettaantiinflazioneinattoerade-
stinataa essere “dolorosa” perl’eco-
nomia fin dal suo discorsoa fine ago-
sto al Simposio annuale di Jackson
Hole. L’atteggiamento adottato
adesso dalla Fed potrebbe aumenta-
re le probabilita di una recessione
verae propria. LaFed, stando all’ag-
giornamento delle previsioni econo-
miche, si aspetta ancora danni che
giudica contenuti per I'attivita eco-
nomica, con una disoccupazione che
salga al 4,4% I’anno prossimo e ri-
manga su simili livelli nel 2024
(«modesti» nelle parole di Powell). 11

previsto tasso di senza lavoro ¢ co-
munque piu alto del 3,7% attuale.

La previsione di crescita del Pil &
statainoltre ridimensionata per que-
st’anno ad un minuscolo 0,2% dal-
I',7% precedente, e all’1,2% I'anno
prossimo. «Nessunosaseavremouna
recessione» , ha detto Powell, ma ha
precisato chele chance diunatterrag-
gio morbido della crescita diminui-
sconoconlamaggioristretteelaeven-
tuale durata della manovra.

Le difficolta nel contenere I'infla-
zione hanno finora nutrito criticheal-
la Fed e interrogativi sulla sua stessa
credibilita. Tanto piu perché i suoi
vertici hanno ammesso di aver gia
sbagliato unavoltanel prevederel'an-
damento del carovita, considerandolo
I’anno scorso solo temporaneo e tar-
dandonel decidere azioni. I pitrecen-
tidatisull'inflazione hanno mostrato
prezzi al consumo ancora in marcia
dell’8,3% nell’'ultimo anno ad agosto,
oltre le attese, nonostante cali nei
prezzi dibenzina e energia.

Le polemiche potrebbero continua-
re.C’¢orachiteme cheunaBancacen-
traleinaffanno possaaccelerare trop-
polamanovrarestrittiva, che richiede
in realta tempo per farsi sentire

nell'economia reale, portando con sé
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rischi di una recessione pit1 grave del
necessario. E c'e chi dubita chela politi-
caantiinflazione siaadeguatae chiara.

Andrew Levin, docente a Dart-
mouth, e Mickey Levy, di Berenberg,
membridello Shadow Open Market
Committee, organizzazione indipen-
dente nata per esaminare le scelte
della Fed, in un recente commento
sul Wall Street Journal hanno invoca-

tolanecessita di una «strategia siste-
matica» e «trasparente» della Fed
davanti al «serio rischio» di «persi-
stente elevata inflazione». Hanno
suggerito un recuperodibenchmark,
diregole piuirigide che consentano di
anticipare le azioni della Fed per gui-
dare i tassial rialzo, quali la contro-
versa Taylor Rule, chelilegaainfla-
zione e crescita erilanciata dallo stes-

so John Taylor docente a Stanford.
Con preoccupazione viene visto il
rincaro nei servizi, a cominciare dai
costi abitativi e degli affitti, la mag-
gior componente dei prezzial consu-
mo e che dovrebbelievitare ancora. E
un'economia sulla quale la politica
monetaria americana ad oggi «non
sembraesercitare significative pres-
sioni disinflazionistiche».
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Troppo bassa per gli attuali livelli di inflazione?

Tasso di disoccupazione in percentuale
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INFLAZIONE, DEFAULT DEL GHANA
«POSSIBILITA REALE» PER FITCH

Un default del debito sovrano del
Ghana «& una possibilita reale», secon-
do I'agenzia dirating Fitch, perché la

«Politica restrittiva

in vigore per qualche
tempo. Dobbiamo avere
fiducia che l'inflazione
siain discesa»

Entro fine anno
probabile un quarto
rialzo di 75 punti base
a novembre e un quinto
da 50 punti a dicembre

A

ristrutturazione del debito potrebbe
mettere arischio latenuta del sistema
bancario locale. Migliaia di persone da
luglio protestano peril carovitaela
crisi. Il Paese ha chiesto aiuto al Fmi
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