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L'inflazione dell’area euro
cala dal 7 al 6,1% a maggio:
giu energia e alimentari

Congiuntura europea

Bruscaeinattesa flessione dell’in-
flazione di maggio nella Ue, scesa
al6,1% dal 7% precedente. E un calo
sostenuto dalla frenata dei prezzi
soprattutto di energia e alimentari.

Riccardo Sorrentino —apag. 5

BCE

Lagarde gela

le attese: «Non
soddisfatti, altri
rialzi per i tassi»

—Servizioa pag. 5

Inflazione giu, ma Lagarde vuole altri rialzi

107
6_, INZ

La Bce resta prudente
perché non ritiene «che
l'inflazione sottostante
abbia raggiunto

il livello massimo»

Politica monetaria

Nell’eurozona é scesa
dal 7al 6,1% , ma per la Bce
non basta a frenare i tassi

Riccardo Sorrentino

PerlaBcenon éabbastanza. Labrusca
einattesa flessione dell’inflazione di
maggio, scesaal 6,1% dal 7%, nonavra
grandi conseguenze sulla politica
monetaria. «Sappiamoche, puraven-
doalzatoitassi di molto e moltorapi-
damente, unanotevolestrettaéanco-
rainarrivo», hadettoierilapresiden-
te Christine Lagarde in un discorso
pronunciatoad Hannover, unamez-
z’oradopol’annuncio dei dati Euro-
stat. «Dobbiamo continuare il nostro
ciclodirialzi- haaggiunto -finoache
saremo sufficientemente fiduciosi
delfatto chel'inflazione & sullastrada
delritorno versoilnostro obiettivoin
modotempestivo. Allo stesso tempo
dobbiamo valutare attentamente la
forza della trasmissione della politica
monetariaalle condizioni di finanzia-
mento, all'economia e all’inflazione».

ILTASSO DI INFLAZIONE
NELL'EUROZONA

A maggio la corsa dei prezzi nella
zona euro ha registrato una brusca e
inattesa frenata, con un aumento

Nonécertol’inflazione passataa
essererilevante. La Bce,hadinuovo
spiegatoLagarde, guarderaalle pro-
spettive diinflazione, alla dinamica
dell'inflazione sottostante e all’ef-
fettiva trasmissione della politica
monetaria, cheincide direttamente
solo una porzione minuscola della
curvadei tassi, verso tuttala struttu-
ra del costo del credito, 'economia
realeeiprezzi. «Almomento- haag-
giunto - ¢ incertezza su come le pit1
rigide condizioni di finanziamento
avranno effetto sull’economia e se
questo effetto sara pili forte o pit de-
bole del passaton. I rialzi, in ogni ca-
$0, proseguiranno al ritmo pittlento
inaugurato a maggio, quando la
stretta € stata di soli 25 punti base:
«Pensate aunaeroplanochestaca-
brando versol’altitudine dicrociera.
Ora,cistiamoavvicinandoa questa
altitudine, e questo significa che ab-
biamobisogno di guadagnare quota
pitt gradualmente».

Questi messaggi, ancora severi
sullapoliticamonetaria - maun tasso
diriferimentoal 3,75% & ancora negati-
vo, e quindi insufficiente, in termini
reali - si basano sul fatto che la Bce
non ritiene «che I'inflazione sotto-
stante abbia raggiunto il suo massi-
mo». Laflessioneamaggiodell'infla-
zione core che, nella misura preferita
dallabancacentrale, esclude energia
ealimentarinonlavorati, ¢ passataal
6,9% dal7,3% ¢ evidentemente consi-

del 6,1% rispetto al 7% di aprile.
L'indice core, depurato delle com-
ponenti energia e alimentari non
lavorati, ha visto un calo al 6,9%

dal 7,3 per cento

derata temporanea. E un calo soste-
nutodalla frenatadei prezzi deibeni
manifatturieri (+5,8% dal +6,2%) e dei
servizi(+5%dal5,2%),suiqualihain-
cisoancheil “biglietto 49 euro” tede-
Sco, il nuovo abbonamento mensile
per tutti i mezzi pubblici. Il rallenta-
mentodeiritmidicrescitadeiprezzi
-anchenell’indice core - ¢ inoltrele-
gato aun “effetto base”, puramente
aritmetico: gli indici di un anno fa
erano gia elevati e i successivi incre-
menti appaiono “sottodimensionati”.
Nei prossimi mesi questa distorsione
deidatidovrebberidimensionarsiela
Bce resta quindi prudente. I ritmi
mensilisono peraltro ancora positivi:
+0,3% perlinflazione core,e peribe-
niindustriali, +0,2% per i servizi.

NonaiutalaBceil calo delladisoc-
cupazione,ad aprile, ai minimi stori-
ci:nonsoloéscesaal 6,5% ma,anche
invaloreassoluto, gli11,088 milioni di
senzalavorosonoilnumero pittbas-
so dalla nascita della zona euro. Se-
gnocheil mercato dellavoro puo so-
stenere isalarie per questaviaiprez-
zi. Pure gli indici Hcob-Pmi manifat-
turieri annunciati ieri indicano per
Eurozonauna contrazionedellapro-
duzione che perd «nonhaancorapre-
sopiede» nel mercato dellavoro. Per
fortuna e per sfortuna, come impone
didirel’alta inflazione.
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Bce. La presidente Christine Lagarde
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