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ILCASO

Inflazione
la tregua

Prezziin calo in Francia e Germania, gitu gas e petrolio
Gli analisti: “La frenata ¢ possibile anche in Italia”

Le Borse corrono, ma la Bee prepara nuovi rialzi

e avverte: “Avanti col risanamento dei conti pubblici”

2,50%

11,8%

Il tasso di riferimento Lavariazione
della Bee fissato annuale dell'indice
nella riunione dei prezziin Italia
dello scorso dicembre anovembre

FABRIZIO GORIA

rima la Germania, poi

la Spagna, infine la

Francia e ora potreb-

be toccare all'Ttalia. Il
picco dell'inflazione - stando
aidatididicembre - sembraes-
sere stato raggiunto. Ma anali-
sti ed economisti restano cau-
ti, perché la Banca centrale eu-
ropeahaindicato pitivolte nel-
le ultime settimane che ulterio-
ririalzi dei tassi d’interesse so-
no gidincantiere.

Se évero che, secondoil con-
sensus dei mercati finanziari,
la lettura di oggi dovrebbe se-
gnalare il secondo calo conse-
cutivo dellindice dei prezzi
nelleurozona e in Italia, ¢ al-
trettanto vero che la persisten-
za dell'inflazione potrebbe es-
sere elevata per buona parte
del 2023. Nonostante il qua-
dro in chiaroscuro, gli investi-
tori hanno continuato il rally
d’inizio anno, sia sull’aziona-
rio sia sui titoli di Stato, con il
rendimento deiBtp a dieci an-
ni a quota 4,29%, meno 19
punti base rispetto al giorno
precedente.

In una settimana avara di
spunti per cavalcare, ci ha pen-
sato Parigi a fornire un motivo
per proseguire con gli acquisti
in Borsa. E potrebbero arriva-
reanche sorpresedallinflazio-
ne per l'area euro, attesa al

10%, conuncalo diundecima-

le rispetto al mese precedente,
eper!Ttalia, che dovrebbe atte-
starsi all’11,6%, con una fles-
sione dello 0,2% rispetto a un
mese prima.

A sorpresa, dopo Germania
e Spagna, anche la Francia ha

registrato un rallentamento
delle fiammate dei prezzi. Se-
condo [listituto nazionale di
statistica I'indice dei prezzi al
consumo ¢ salito a dicembre,
anno su anno, del 5,9% contro
il +6,2%dinovembre, Le atte-
se del mercato erano per un
+6,4per cento. A causareilral-
lentamento, spiega I'Insee, &
statoil calodei prezzidell’ener-
gia e «in misura minore, dei
servizi». Fattore positivo, visto
che il combinato disposto di
un inverno pilt mite del previ-
sto, del price cap alivello Ue, e
del calo dei consumi su base
europea stanno producendo
un’apparente sicurezza ener-
geticatale daspingere al ribas-
soil prezzo del metano, che ha
chiuso a 64 euro per MWh, ai
minimidal 2021 e del greggio,
consia il Wti statunitense sia il
Brenteuropeoindecisa contra-
zione sui listini. Inoltre, i buo-
ni dati degli indici Pmi, raccol-
tida S&P Global, indicano che
la recessione sard meno seve-
ra del previsto nell’area euro,
anche seleincognite geopoliti-

che sono svariate e impedisco-
nodifare calcolidilungo perio-
do in modo puntuale e preci-

s0, come rimarcato dalla ban-
caamericana Wells Fargo.

Tanto & bastato per alimen-
tare I'idea che la Bce decida di
rallentare il processodinorma-
lizzazione della politica mone-
taria. Piazza Affari ha guada-
gnato I'1,74%, ma aindossare
la maglia rosa continentale &
pero stato il Cac 40 di Parigi,
che ha guadagnatoil 2,3%, se-
guito dal Dax 30 di Francofor-
tecon +2,16 per cento. «<Emol-
to complicato che Francoforte
decidadi fare una retromarcia
cosi significativa», spiegano
dalla banca transalpina So-
ciété Générale.

Vincent Mortier, capo degli
investimenti di Amundji, ha po-
chi dubbi su cosa sta leggendo
ilmercato. Eil risveglio potreb-
be essere brusco, a cominciare
da Wall Street per arrivare
all’area euro. «La Federal Re-

Superficie 65 %
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serve ha rallentato il ritmo dei
rialzi dei tassi, ma ha ribadito
chelasuamissiorie non ¢ affat-
to conclusa. Crediamo che le
banche centrali, Bce inclusa, si
muoveranno sul filo del rasoio
perchéilrischiodierrorialivel-
lo di politica monetaria &€ mol-
to alto», nota Mortier.
Araffreddare gli animi degli
investitori pilt ottimisti ci ha
pensato la stessa Francoforte,
pubblicando uno studio sul
proprio blog. «L’indebitamen-
to & diventato pilt costoso per i
governi» ma «nonostante I'au-
mento dei tassi di interesse, il
debito pubblico pud rimanere
su un percorso solido» di con-
solidamento, spiega 'analisi.
Il percorso dettato da Lagarde
& destinato a continuare. E se-
condo Citi il tasso d’interesse
neutro potrebbe essere com-
preso frail 3,7 e il 3,8 per cen-
to. Apeggiorare la situazione i

verbalidella Fed, che indicano
ulteriori incrementi al costo
deldenaro, nonostante la viva-
cita del mercato del lavoro e
dell’attivit economica dome-
stica.«Non sarebbe appropria-
to tagliare i tassi nel 2023», di-
cono i governatori della Fed.
Un atteggiamento che sta
prendendo sempre pill piede
anche nell’eurozona, nono-
stante 'euforia degli investito-
riinquesti primi giornidel nuo-
vo anno. I quali potrebbero
scottarsiin casodisorprese ne-
gative sul fronte dei prezzi. —
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Sul fronte della lotta
al caro prezzi

le banche centrali

Si muoveranno

sul filo del rasoio
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