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Consensotraigovernatoridella Banca centrale europea: "Prematuro parlare diunallentamento™
Per la presidente le ricadute su energia e trasporti *'possono ostacolare il commercio mondiale™

IIMar Rosso spaventala Bce
Piu lontano il taglio dei tassi
Lagarde: “Rischi sui prezzi”
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ILCASO

\
prematuro
parlare di ta-
<< gli dei tassi».
Lapresidente

della Banca centrale euro-
pea (Bce), Christine Lagar-
de, chiude cosiladiscussione
che aveva tenuto banco al
World economic forumdiDa-
vos. Francoforte tiene fermo
il costo del denaro, con il tas-
so sui depositi a quota 4%, e
allontana lerichieste deimer-
cati finanziari. Ma ammette:
«Monitoriamo in modo co-
stante la situazione in Medio
Oriente». Occhi puntati
sull’escalation nel Mar Ros-
s0, con le navi mercantili che
Non possono pill transitare at-
traversoil Canale di Suez. Co-
sti pitt elevati perinoli, ritar-
dinelle consegne, interruzio-
ni nelle filiere produttive so-
no un pericolo chelaBcenon
puod sottovalutare. Nella riu-
nione di marzo ci sara il pri-
mo impatto quantitativo del-
lacrisi.

«Non € ancora arrivato il
momento per parlare di sfor-
biciate al costo del denaro».

Specie perché «se il conflitto
inMedio Oriente sisviluppas-
se ulteriormente, questo rap-
presenterebbe un rischio».

Un scenario in marcato dete-
rioramento che arriva duran-
te un indebolimento dell’e-
spansioneeconomicadell’eu-
rozona. «E probabile chel'eco-
nomia abbia ristagnato
nellultimo trimestre del
2023», concedeLagarde. L'in-
flazione del passato, legataal-
lo choc energetico dovuto
allinvasione russa in Ucrai-
na, preoccupameno. Labatta-
glia, fa notare la Bee, & quasi
deltutto vinta. Tuttavia, com-
battutoun nemicose neripre-
senta un altro. Lacrisi nel Me-
dio Oriente ha incrementato
letensionigeopolitiche nell'a-
rea coniribelli yemeniti Hou-
thi. Etali fenomeni «potrebbe-
ro fare aumentare i prezzi
dell’energiaeicostiditraspor-
tonel breve termine e ostaco-
lare il commercio mondiale».
Ilboard della Bce haribadi-
to che il percorso di disinfla-
zione sta continuando con vi-
gore. Ragione per cui & facile
attendersi unarevisione delle
aspettative d'inflazione fra
due mesi. Secondo Frederik

Ducrozet, capo della ricerca
macroeconomicadiPictet, se-
gnala che lo scenario di base
prevede un primotaglio aitas-
si in giugno, con la riunione
dell’11 aprile in gradodiforni-
re specifiche indicazioni pro-
spettiche. Il tutto al netto del
dato sull'inflazione previsto

per il primo giorno di febbra-
io,che pero potrebbe non con-
tenere la lettura della tegola
Mar Rosso. Orientata nello
stesso modo & Gurpreet Gill,

macro strategist dell'unita
Global Fixed Income di Gold-
man Sachs Asset Manage-
ment: «Continuiamo aritene-
re che la Bee potrebbe orien-
tarsi verso taglidei tassi apar-
tire dalla tarda primavera, se
la disinflazione persiste e le
perturbazioni della catena di
approvvigionamento dovute
allageopoliticanon siintensi-
ficano ulteriormente». Fra
tante incognite, secondo
Francesco Castelli, responsa-

bile obbligazionario di Ba-
nor, céunacertezza. Valeadi-
re che i banchieri centrali
«sanno chela prossimamossa
sard un taglio, ma non ora».
Vogliono, fa notare Castelli,
«attendere le prossime stime
ufficiali».

La crisi di Suez, come fatto
notare da Allianz Trade, po-
trebbe avere ripercussioni sul
commercio internazionale
per tutto il 2024. «Se la crisi
dovesse persistere per diversi

mesi, unraddoppiodei prezzi
delle spedizioni spingerebbe
I'inflazione globale verso I'al-
to di +0,5 punti percentuali,
conunaconseguente riduzio-

ne di 0,4 punti percentuali
della crescita del Pil», eviden-
zia I'ultimo rapporto. La vul-
nerabilita dell'Ue ésignificati-
va, secondo Allianz: «I prezzi
dell'energia sonoil fattore pit1
vulnerabile, poichéil 12%del
petrolio trasportato via mare
e I'8% del gas naturale lique-

fatto passano attraversoil Ca-
nale di Suez, facendo si che i
prezzi dell’energia in Europa

rimangano altamente volati-
li». Numeri che sono stati di-

scussidal board dellaBce.

I mercati finanziari, alla lu-
ce diun quadro cosi cupo, ve-
dono vicino una prima sforbi-
ciata ai tassi, puntando giaad
aprile in alcuni casi. Difficile
che sia l'orizzonte corretto,
mentre giugno pud essere
considerato come quello pit
veritiero. 1l tutto al netto di
complicazioni geopolitiche
che incrementano di giorno
ingiorno. F. GOR.—

Per gli analisti
Pinflazione puo
crescere alivello
globale dello 0,5%

Nell’ultimo trimestre
del 2023 ’'economia
europea ha iniziato

aristagnare

BANOR
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Lapresidente della Bancacentrale europea, Christine Lagarde

LA MAPPA DELLA CRISI

DANNI AL COMMERCIO

L'impatto sull'ltalia dell'escalation nel Mar Rosso
periodo novembre 2023 - gennaio 2024
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