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IL DATO PRELIMINARE EUROSTAT DI AGOSTO. BCE VERSO UNA PAUSA SUI TASSI A SETTEMBRE

Eurozona, inflazione su al 2,1 %

Stabile l'indice core, in calo quello
dei servizi. Il falco Schnabel teme i dazi
e vede rischi al rialzo sul carovita

DI FRANCESCO NINFOLE

inflazione nell’Euro-
Zona ¢ aumentata al
2,1% su base annua
ad agosto, dal 2% di
luglio, in linea con le attese di
mercato. E quanto emerso ie-
ri dalla stima preliminare di
Eurostat. Il dato ha rafforzato
le previsioni di mercato di
una pausa della Bce sui tassi
nellariunione dell’11 settem-
bre.
L’inflazione core, cioe al net-
to delle componenti piu volati-
li (cibo ed energia), & rimasta
stabile al 2,3%. Un’indicazio-
ne positiva & arrivata dal caro-
vita nei servizi che € sceso al
3,1% (dal 3,2%). 1 prezzi
dell’energia  sono  scesi
dell’1,9% (da -2,4% di lu-
glio), quelli del cibo sono sali-
ti del 3,2% (da 3,1%). 11 caro-
vita e stato inferiore alle stime
in Italia (1,7%), Francia
(0,8%) e Spagna (2,7%), men-
tre & stato superiore alle previ-
sioni in Germania (2,1%).
Per Citi «& solo questione di
tempo prima che le pressioni
disinflazionistiche legate
all’apprezzamento dell’euro
e alla deflazione cinese im-
portatasi traducano inun ulte-
riore rallentamento dell’infla-
zione dei beni core». Citi pre-
vede inoltre che il carovitale-
gato a servizi e salari rallenti
al di sotto del 3% e che il pic-
co nel comparto alimentare
sia raggiunto nel terzo trime-
stre.
Secondo Capital Economics
I’inflazione dei servizi «scen-
dera ulteriormente nei prossi-
mi mesi, poiché le condizioni
del mercato del lavoro si stan-

no allentando e gli indicatori
anticipatori e le indagini sulle
imprese indicano un calo
dell’inflazione salariale».

I mercati monetari escludono
una sforbiciata dei tassi anche
nel consiglio Bce di ottobre,
mentre vedono una probabili-
ta su tre di riduzione a dicem-
bre. Isabel Schnabel, membro
tedesco del comitato esecuti-
vo Bcee, ha mantenuto la linea
hawkish (falco) in un’intervi-
sta a Reuters: «Potremmo gia
essere leggermente accomo-
danti sui tassi. Quindi non ve-
do alcun motivo per un ulterio-
re taglio nella situazione attua-
le». Il presidente della Bunde-
sbank Joachim Nagel nei gior-
ni scorsi ha detto che «1’asti-
cella & alta» per una riduzione
dei tassi.

Secondo Schnabel 1’econo-
mia dell’Eurozona sta andan-
do meglio del previsto grazie
alla «robusta crescita della do-
manda interna» e ora & in arri-
vo un «significativo impulso
fiscale» dal maxi-piano tede-
sco della Germania su difesae
infrastrutture.

Schnabel ha una posizione di-
versa sull’impatto dei dazi ri-
spetto a gran parte del consi-
glio Bce e alle stime della ban-
cacentrale: «Continuo a crede-
re che i dazi siano inflazionisti-
ci», ha detto. «Se si verificaun
aumento dei prezzi dei fattori
produttivi a livello globale a
causa dei dazi e questi si pro-
pagano attraverso le reti di pro-
duzione globali, cid aumente-
rale pressioni inflazionistiche
ovunque».

I1 membro tedesco del board
teme anche I’interruzione del-
le catene di approvvigiona-

mento. Nel complesso, secon-
do Schnabel, i rischi sull’infla-
zione sono al rialzo, un altro
punto divergente rispetto a
molti altri banchieri centrali.
L’anno prossimo 1’inflazione
e attesaall’1,6%, sotto 1’ obiet-
tivo Bee del 2% e diversi go-
vernatori hanno ricordato il pe-
ricolo che il dato si allontani
ulteriormente dal target.
Traquesti ultimi, il governato-
re finlandese Olli Rehn ha sot-
tolineato nei giorni scorsi i ri-
schi al ribasso sull’inflazione
legati a «costo dell’energia
piubasso, euro forte e inflazio-
ne dei servizi contenuta».
Rehn ha inoltre evidenziato
che le proiezioni Bce di giu-
gno includevano un altro ta-
glio dei tassi e che 'impatto
del piano della Germania di-
pendera dalla velocita delle de-
cisioni del governo tedesco.
Anche il banchiere centrale li-
tuano Gediminas Simkus hari-
levato a Econostream che
un’altra riduzione dei tassi &
pinu probabile di una pausa e
chelariunione di dicembre sa-
raun appuntamento chiave.
Schnabel invece gia pensa al
prossimo aumento dei tassi,
anche se non sara immediato:
«Un mondo piu frammentato
con un’offerta globale meno
elastica, una maggiore spesa
fiscale e un’etd media pil alta
€ un mondo con un’inflazione
piuelevata», hadetto. «Pertan-
to ritengo che il momento in
cui le banche centrali di tutto
il mondo inizieranno nuova-
mente ad aumentare i tassi po-
trebbe arrivare prima di quan-
to molti pensino oggi». (ripro-
duzione riservata)

L'INFLAZIONE NELL’'EUROZONA
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