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CALO INATTESO DELLA DOMANDA DI CREDITO IN EUROZONA: IL SONDAGGIO DELLA BCE

Le imprese chiedono meno soldi
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Le banche si aspettavano una ripresa
L’economia restera stagnante. I salari
tedeschi spingono al rialzo quelli Ue

DI FRANCESCO NINFOLE

alo inatteso per la do-
manda di prestiti da par-
te delle imprese nell’ Eu-
rozona, secondo quanto
emerso dalle risposte di 157
banche nel Bank Lending Sur-
vey (Bls) della Bcee relativo al
primo trimestre 2024. Lo sce-
nario resta cosi molto deboleri-
guardo a investimenti e cresci-
ta. Per labanca centrale aumen-
ta la pressione per un ciclo di
tagli che iniziera con ogni pro-
babilita a giugno. Dopo il con-
siglio direttivo di domani la
presidente Christine Lagarde
non si sbhilancera con impegni
precisi ma potrebbe dare qual-
che indicazione sulle modalita
di reazione della Bce ai dati
economici in arrivo, in partico-
lare quelli su inflazione e sala-
ri.
Riguardo in particolare agli sti-
pendi, i dati pubblicati ieri in
Germania hanno mostrato che
i salari negoziati tedeschi
(+9,7% a marzo e +13,5% nel
settore pubblico) stanno cre-
scendo a ritmo superiore a
quello nel resto dell’Eurozo-
na. Cosi i valori dell’intera
area, decisivi per le mosse
Bce, potrebbero risalire a cau-
sa di quanto sta avvenendo in
Germania.
Tornando al Bank Lending

Survey, la Bce ha sottolineato
che «la domanda di prestiti da
parte delle imprese € diminui-
ta in modo sostanziale, contra-
riamente alle aspettative di ri-
presadelle banche». La flessio-

ne ¢ legata, secondo quanto ri-
portato dalla banca centrale,
all’aumento dei tassi, alla mi-
nore fiducia nell’economia e
ai minori investimenti fissi.

Si tratta di segnali negativi per
la crescita dell’Eurozona. Per
Ing i dati indicano che «gli in-
vestimenti sono destinati a ri-
manere contenuti nei prossimi
mesi» e che «la politica mone-
taria sta ancora avendo un ef-
fetto restrittivo». Di conse-
guenza «per la Bce 1’allenta-
mento dei tassi sara importan-
te per la ripresa degli investi-
menti nella seconda meta
dell’anno». Secondo Medio-
banca 1 volumi dei prestiti do-
vrebbero risalire pit avanti nel
2025.

L’indebolimento della doman-
da di prestiti «aumenta il ri-
schio di una frenata degli inve-
stimenti», ha rilevato T. Rowe
Price. «Questo &€ un chiaro indi-
catore del fatto che la politica
monetaria rimane troppo re-
strittiva nell’Eurozona». Per-
cid secondo la societa di inve-
stimento la Bce dovrebbe ta-
gliare 1 tassi quattro o cinque
volte quest’anno.

In media i mercati sono piu
cauti e si aspettano tre o quat-
tro sforbiciate nel 2024. Gli
analisti sono divisi tra chi pre-
vede un taglio anche a luglio
(dopo quello di giugno) e chi
invece si aspetta una pausa do-
po la prima riduzione. Le paro-
le di Lagarde domani potrebbe-
ro dare segnali sull’orienta-
mento attuale del consiglio di-
rettivo, ma le decisioni reste-

ranno vincolate ai prossimi da-
ti. A giugno la Bce potra taglia-
re i tassi in modo indipendente
rispetto alla Fed, considerando
I’andamento molto differente
dell’economia nelle due aree.
Gli economisti non escludono
la paritd euro-dollaro nelle
prossime settimane. Ieri il tas-
so di cambio e sceso a 1,085.

Dal sondaggio Bece & emerso
anche che gli standard di credi-
to sono rimasti «sostanzial-
mente invariati» nel primo tri-
mestre 2024. Nell’Eurozona ci
sono notizie positive sui mu-
tui: le banche per la prima vol-
ta dal quarto trimestre del
2021 hanno segnalato «un mo-
derato allentamento netto» del-
le condizioni. La Bce ha co-
munque evidenziato che la ri-
duzione dei bilanci delle ban-
che centrali «ha continuato a
esercitare una pressione restrit-
tiva» e che I’impatto positivo
dell’ aumento dei tassi sugli uti-
li bancari «dovrebbe diminui-
re nei prossimi sei mesi».

La Banca d’Italia ha osservato
che il calo della domanda di
credito delle imprese italiane &
«in atto da cinque trimestri» e
riflette «il maggior ricorso
all’autofinanziamento, il mino-
re fabbisogno per la spesain in-
vestimenti fissi e 1’elevato li-
vello dei tassi». In Italia i crite-
ri di offerta sui mutui sono ri-
masti invariati. Secondo le ban-
che domestiche nei prossimi
mesi ]’ impatto dei tassi Bee po-
trebbe diventare negativo. (ri-
produzione riservata)
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