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Le mosse della Bce

La frenata che serve nella corsa dei tassi
Angelo De Mattia

cnfre in Italia, si prende conoscenza nei
h particolari della manovra di bilancio i

cui autori hanno verosimilmente ciechi che
ei,uarrdaaru.> agli impatti europei e internazionali
per ]ta concentra r,ir;n dcll"tattynziorta:' sulla pru-
denza e su' rigore, stamane si attendono, con
un'ansia tu at.l,giOredellealtreVolte.ledecisioni
del C<<sr.si,glio direttrvr, della lice in un contesto
economico -fin,plt7.litlii,tltla che.g ,iJalltlCo
irl evoluzione. Dopo aver discusso in questi td-
tintr mesi tra os.servatrsri, esperti e nello stesso
Consigliose si possa ri tenere raggiunto il picco
dei tassi d'interesse ufficiali di i ifcrinserrto ( a
4511 punti La,e), ora la parola chiave c• "pausa":
una sospensione, cioè, di ulteriori aumenti. al-
nacner per questa fase. per poi fare il punto in
chiave can;ilitica, me, pure autocritica, sulla
strada cia imboccare,Giain occasione dclrerlti-
nut seduta dei Consiglio si sperava che potesse
essere decisa una pausa per quel che avrebbe
significato ciune possibile eltetto-annuncirs.

L'inflazione neii'1 urozona al 4,23 per cento
a settembre íat fronte del ;;~! ad agosto c si 9,9
laër cento dello stesso mese del 202?. 1 ltulitcdl-
to del Pil rivisto al ribasso < tl,i, per cento a
fronte dell"I.I per cento delle previsioni di pri-
mavera) gli impatti dei costi dell'energia non-
ché i possibili riflessi sui prestiti deteriorali N,
prima ant~irt, stil finanziamento dei eielaiti
pubblici, rnerrt tre inviai inniigravi iise-lli ctc)

la guerra in Ucraina e in Israele, dovrebbero in-
durre a fermarsi nei percorso contrassegnato
da una decina di aumenti, per mina valutazione
ennaple,,,,iva, priuta di imboccare una nuova
strada. Del resto, se si ripete nei documenti uf~
fidai: che il Difettivo ritiene elle i tassi di int e-
resse haa-taao raggiunto un livello che. mantenu-
to per una durata suffieicntenaentc lunga , dar,i
trn contributo a uni tempestivo ritorno dell'in-
i]isrisne ail'ohtrttiva us per centrò, allora biso-
gna essere coerenti e ttot; pens.rrerii bilancia re
subito dopo questo concetto con altre dichiara-
zioni  eled tipo-non possiamo dire che i tassi ab-
biano liag,gitrnto ii picco". Diversamente. si sa-
rebbe in presenza dell'ernulciziocucdeiIabibilla
earmana le Citi pnrofezie erano sempre conici•.
naatte dai l',atti spostando una virgola nei 'cuoi
prlull 131.`rlltll enti.
Una pausa non e affiato un rtitpegno straor-

dinario, dal momento che non pregiudichereb-
be neppure la stracca e stantia discussione stil
picco. In questa fase. se si pretende - e si potrà
giudicare favorevolnlrrnte ia no - che i governi si
orientino verso politiche economiche respinti-
ve e promuovano ai completino le riforme eli
struttura. n(1n ptlllna.'Cirpprar e.i cic)un gover-
ni) della naonetà uguafnlcnte restrittivo. c.hé
poi non è un allcntcamcnto che oggi si auspica,
tnn, perora. semplicemente uno -stop-."stop.

Dopo avere coni messo quello che Antonio
goeernalor e dclin Banca cl'itaiia, ha

clufi;litci itl a.inaa inte"rvist"i ad A eveitirc un" eri :a-

rc. madornale" nella manovra dei bassi onici-
tenda un'azione d'anticipo mentre l'inflazione
cominciava a salire iene scrive <altresh nei libro
in uscita lti'r' L antagalll! "Le conseguenze eco-
nomiche dell'euro"1 il miniamo che oggi possa
farsi e fermarsi. L un orientamento di cui si ë
discusso anche nella 1-'ederal Reserve statuni-
tense e finanche tra i falchi tedeschi l'argomen-
to sembra non sia stato scacciala) "" :1 priori",
con 'elio" La 'cc:c usa5are:blscarna.ttodire:-
spioaasahilitla e di cenapenctr aziunc nella situa-
zione economica e tinanzar.ria dell'arca e non
solo di essa. Non significherebbe aflarty> depor-
vele 3rini contro la 'tassa" Que-
sta peri') lot nascere il prr.,falern,a dei modi. dei
tempi e dello strumentarlo con i quali la si con-
trasta. Poi si protilano, in sequenza, ï giudizi
delle altre agenzie li rating (Dbrs, 1-itcFi e N,a,,o-
dy's) di1. o la recente ente. cunfitrrria efelic, valutazio-
ni, rr=._tingc outloolc, da parte di Sc$cP".1'rdre-
nFe core  si regoleranno.

li riccuïoscirnento del rigore che venisse dal-
la Ree e da 18rurelles ovviamente prevarrebbe
sui responsi tlr queste a eriziC delle cui valuta-
zioni lritiD;jnCria pretendere complete motiva-
zïcni, riscontri sulle istituzioni e i soggetti con-
sUltatr,giudizi e 'impaar.tuvi, Non sernw la Cassa-
zione dei debiti pubblici e lei dialettica con i lo-
ro giudizi appartiene alla fisiol,s;,'ira del srste-
nttr. Sarehtare singolare Sc' risul tasse elle di trittici
si può +disetiacre in chiave dialettica meno che
delle valutazioni dcIles,c>ciet;s irlquestiono,
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