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Bce alza i tassi: rate del mutuo su del 3%

vendite sui titoli di Stato, conren-
dimentiai massimidadiversi anni
per molti Paesi. Lamossa Bce im-
patta subito sui mutui: rata pitica-
rain media del 3%. Bufacchi,
Cellino, Lops, Trovati —apag.2e3

LaBcehadecisoieridialzareitassi
diinteresse di25 puntibase elan-
cial’allarme inflazione: «Dovrebbe
mantenersi su livelliben al di sopra
dell’obiettivo per un periodo pro-
lungato». Ei mercati continuanoa
segnalare le tensioni: il petrolio sa-
le ancora (Brent a 105 dollari, Wti
sopra quota 100), forte ondata di

La Bce alza i tassi dello 0,25%,
nessun impegno sul futuro

Il Consiglio direttivo. L'inflazione si conferma persistente ma la resilienza economica dell’area
euro ha «sorpreso» il Board. Per le prossime mosse Lagarde conferma I'approccio basato sui dati

Politica monetaria

Il tasso sui depositi al 2,50%
Lagarde: «Inflazione
ben soprai target alungo»

- 8.30528 - L.1603 - T.1748

‘ Ricadute della guerra
per ora meno negative
del previsto: rivista
al rialzo la crescita 2026
(0,9%) e 2027 (1,4%)
Isabella Bufacchi

Itassid’interessediriferimentodella
Banca centrale europeasono saliti ieri
dello0,25%, comeampiamente scon-
tatodaimercati, come reazione della
politica monetaria a un’inflazione
persistente e aun’economia resiliente
nell’areadell’euro.

Analizzando il contesto nel quale
la decisione del Consiglio direttivo &
statapresaieri «all'unanimita», e se-
condo quella chelapresidente Chri-
stine Lagarde chiama «framework
guidance»,questorialzononappare
il primo diunaserie, nonapre unciclo
restrittivo come invece i mercati stan-
no gia scontando: gli effetti indiretti
e secondari del conflitto in Medio
Oriente sono al momento contenuti,
I'impatto sulle trattative salariali &
ancoramodesto e persinoi prezzidei
beni alimentari stanno salendomeno
del previsto. Per alzare dinuovoitas-
si, servira altro.

Guardando avanti, nel momento
incuiil conflitto in Medio Oriente do-
vesse finire, i prezzi di petrolio e gas
potrebbero scendere velocemente e
questoallenterebbe subito le pressio-
ni all’inst sull'inflazione, in assenza
di effetti secondari e indiretti. Se per
controlaguerrainIran dovesse conti-
nuare e dovesse esacerbarsi, e se la
Bcedovesse iniziare arilevare effetti
secondari e indiretti, allora il Consi-
gliodirettivo sarebbe prontointerve-
nire, con un nuovo rialzo.

L'incertezza delloscenario geopo-

liticoe talmente altachelaBancacen-
trale europea, come ha ribadito La-
garde in risposta all'insistenza dei
giornalistisulle prossime mosse, non
puofaraltro che continuare aseguire
ilsuoapprocciocondecisionibasate
suidatie presediriunioneinriunio-
ne, senza vincolarsi a un particolare
percorsodei tassi.

Le revisioni nelle nuove proiezio-
nimacroeconomiche elaborate dagli
esperti della Bce rispetto a giugno
sono state minime e nelladirezione
di un’inflazione persistente e
un’economia resiliente. L’inflazione
complessivasicollocherebbe in me-
diaal 3,0% nel 2026 (invariata rispet-
toalle proiezionidi giugno),al2,5%
nel2027(+0,2%)eal 2,1% (+0,1%) nel
2028: nonostante il ritocco minimo
all’insu, I'obiettivo del 2% a medio
termine viene dunque centrato.L’in-
flazione al netto della componente
energetica ealimentare si portereb-
be al 2,5% (invariata rispetto a giu-
gno) nel 2026, al 2,6% nel 2027 e al
2,3% nel 2028, entrambi rivisti al rial-
zodello 0,1% rispettoalle precedenti
proiezioni. Laresilienza dell’econo-
mia, invece, come ha sottolineato La-
gardein conferenzastampae come
rilevato nelle proiezioni, ha «sorpre-
so» moltoil Consiglio direttivo: nello
scenario di base delle proiezioni la
crescita economica dovrebbe infatti
situarsi allo 0,9% nel 2026 (+0,1% ri-
spetto a giugno), all't,4% nel 2027
(+0,2%)eall’'1,5% nel 2028, invariato.
Questa resilienza & dovuta al fatto
che I'impatto del conflitto in Medio
Oriente &al momento meno negativo
del previsto:loshock da offertaé me-
noforte mentrel’economia & soste-
nuta maggiormente dagli investi-

menti e meno dai consumi. Nelle
proiezionisilegge: «Glieffettinega-
tivisulreddito reale el'incertezzade-
rivanti dal conflitto in Medio Oriente
sonorimasti contenuti, mentre I'im-
pulsopositivoderivante dalboomin
corsonel settore dell'intelligenzaar-
tificiale potrebbe aver sostenuto gli
investimenti delle imprese e la do-
manda estera». I’IA ha gia unpeso.

Lacrescitadell'lIrlanda nel trime-
stre di riferimento delle proiezioni
non e stata determinante eil datodel-
lacrescitanell’area dell’euro, depura-
todaquelloirlandese, questavoltari-
sulta pressoché invariato. Le proie-
zionituttaviaraccolgono datimacro-
economicifinoaunadatanonmolto
ravvicinata rispetto al giorno della
riunione del Consigliodirettivo: sen-
Za tener conto del “cut off day”, ha
puntualizzatolapresidente Lagarde
inconferenzastampa, lacrescitaeco-
nomica sarebbe risultata piu alta. I
dati macro perle proiezioni sono stati
raccoltifinoal 28 agosto mentre quelli
tecnicifinoal19 agosto: questospiega
perchéirendimentideititolidi Stato
adieciannisonorimastiinvariatitra
le proiezioni di giugno e settembre,
con un ritocco minimo, +0,2% nel
2027 € +0,1% nel 2028,

Quantoal futurodiLagarde,se cioé
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resteraomenoinBee fino alla fine del
suoincarico, ierié emersaquestano-
vita:lapubblicazione della suaauto-
biografia, previstaall’iniziodel 2027,
potrebbe essere il suo modo di dire
addio alla politica monetaria. «Non
hoscrittonulladipoliticamonetaria
nel mio libro», ha chiosato.
©RIPRODUZIONE RISERVATA
LAGARDE: SUL MIO FUTURO
NONHO NIENTE DA DIRE
«Quando ci sara qualcosa dariferire
sul mio futuro personale, saretei
primi a saperlo, dopo i miei nipoti. E
non ¢’é nulla dariferire».Cosila
presidente della Bce, Christine Lagar-
de, harisposto durante laconferenza
stampa alla domanda sulle indiscre-
zioni che da tempo vengono pubbli-
cate circa una sua possibile nomina
alla presidenza del World Economic
Forum e quindi sulla eventualita di
un'uscita anticipata dalla Banca
centrale europea.

Le nuove stime della Bce

LA CRESCITA L’'INFLAZIONE CORE
Var.% annua del Pil Var.% annua dei prezzi al
consumo*
3 3
2,5 26

2,3

2026 2027 2028 2026 2027 2028

(*) esclusi energia, alimentari, alcol e tabacco. Fonte: Bce

Politica monetaria. Christine Lagarde, presidente della Bce, al termine del Consiglio direttivo che si & tenutoieria Berlino
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