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LA POLITICA MONETARIA

Arriva il taglio dei tassi Bee

spintaall’Europa primadel voto

Oggi l'atteso ribasso
diuno 0,25% dopo
anni al rialzo
Ma l'inflazione
continua a essere

un problema

dalla nostra corrispondente
Tonia Mastrobuoni

BERLINO — E il taglio dei tassi pit1 an-
nunciato della storia dellaBce, e av-
verra oggi. Alla vigilia delle elezio-
ni europee pit importanti di sem-
pre, Christine Lagarde concedera
un po’ di ossigeno a un’economia
che si sta riprendendo a fatica da-
gli anni difficili della pandemia e
della guerra in Ucraina. Con un al-
leggerimento del denaro, probabil-
mente, da un quarto di punto. E la
mossa del consiglio direttivo ci ri-
sparmiera, forse, il solito fuoco di fi-
la di esponenti di spicco del gover-
no Meloni. Che dal 2022, quando
I'inflazione aveva cominciato a bat-
tere record dopo record e la Bce
aveva iniziato la sua fase rialzista,
prendono di mira Lagarde per una
scelta inevitabile, per un banchie-
re centrale. Che ha come missione
principale quella di tenere sotto
controllo i prezzi. E, a proposito di
missione; & la prima volta dal 2008
che la Bce non ridurra il costo del
denaro perrispondere a una crisi fi-
nanziaria, ma perché l'inflazione
sta tornando verso l'obiettivo del
2%.

Daoggiil costo del denaro torne-
ra dunque a scendere, per la prima
volta dal 2019, perché I'inflazione
sta calando damesi. E il taglio & sta-
to talmente preventivato dai mer-
cati, che persino nella patria dei fal-
chi, la Germania, i mutui ei prestiti
costano giameno. Il verointerroga-
tivo che assilla pero gli analisti —
che guardano con ansia anche a
cid che sta succedendo negli Stati
Uniti — & cosa succedera tra oggi e
la fine dell’anno, cioé quante ridu-
zioni dei tassi ci saranno ancora da
quiadicembre. Perché il problema
¢, sulle due sponde dell’Atlantico,
che linflazione sembra piuttosto
resiliente.

La situazione, al di qua dell’ocea-
no, sembra meno instabile. Certo,
a maggio l'inflazione dell’eurozo-
na ha segnato un piccolo balzo del
2,6% in controtendenza con la fase
discendente dei mesi precedenti, e
il mini picco & dovuto in sostanza a
una ripresa che si sta irrobustendo
e a qualche rinnovo dei salari. Ma
per i prossimi mesi le nuvole che
potrebbero incupire le aspettative
di ulteriori tagli dei tassi da parte
della Bce, accanto a qualche pres-
sione dal settore dei servizi, rischia-
no di arrivare proprio dagli Stati
Uniti.

Un mese fa gli analisti sono stati
costretti a cancellare precipitosa-
mente i loro pronostici, quando &
stato chiaro che a fronte di un’eco-
nomia galoppante, spinta anche
dai maxi piani di stimolo voluti da
Joe Biden, l'inflazione negli Stati
Uniti restava testardamente alta.

Talmente alta che qualcuno comin-
ciaa pensare cheiprezzirischiano
di essere tra gli ostacoli maggiori al-
larielezione del presidente Demo-
cratico: sono scesi rispetto ai pic-
chi del 9% nel 2022, ma restano in-
chiodati oltre il 3%. E se qualche
mese fa la curva discendente dei
prezzi aveva indotto gli analisti a
prevedere addirittura sei riduzioni
dei tassi per la fine del 2024, ora ci
si limita a due. E per il capo della
Casa Bianca, il grande punto inter-
rogativo ¢ selaFed comincera a ta-
gliare il costo del denaro a settem-
bre o a novembre. Perché in que-
st’ultimo caso avverrebbe dopo le
elezioni. E Biden potrebbe essere
insomma meno fortunato dei suoi
colleghi europei, cui Lagarde rega-
lera oggi la prima riduzione del co-
sto del denaro in cinque anni, a tre
giorni dalle Europee.

I mercati staranno attenti oggi a
cogliere nelle parole di Lagarde e
nei suoi resoconti del consiglio di-
rettivo della Bce, ogni indizio sull’o-
rizzonte temporale dei possibili ta-
gli futuri. E, come al solito, gli ani-
mi si dividono gia tra i falchi come
la tedesca Isabel Schnabel, che al-
I'Ard ha detto di intravedere «ele-
menti persistenti di inflazione» e
le colombe come 'irlandese Philip
Lane e il governatore della Banca
d’Ttalia Fabio Panetta, che avverto-
no che i danni, per 'economia eu-
ropea, potrebbero derivare anche
dalle condizioni restrittive che con-
tinuano a dominare il mercato
americano. Pil1 saggio, allora, alleg-
gerire i tassi per quello europeo.
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Gli interventi sul costo del denaro
(tasso di riferimento della Bce)

KAI PFAFFENBACH/REUTERS

A Presidente
Christine Lagarde ¢ presidente
della Banca centrale europea
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