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Oggiil consiglio

Bcee prevede
unritorno
al 2% (forse)
nel 2020

Alessandro Merli
FRANCOFORTE.Dalnostrocorrispondente

Hl [.e nuove previsioni
macroeconomiche che do-
vrebbero indicare crescita
einflazione pilialtenell’Eu-
rozona nei prossimi anni
saranno la principale novi-
tadel consiglio dioggidella
Banca centrale europea.

Le proiezioni elaborate
dallo staff sottola guida del
capo economista Peter
Praet comprenderanno
per la prima volta anche il
2020edovrebberoindicare
che la Bce dovrebbe in
quell’anno finalmente ap-
prossimarsi al suo obietti-
vo di inflazione di stare
«sotto, ma vicino al 29%»,
raggiungendo, secondo gli
economisti di Morgan
Stanley, 1'1,8%, secondo
quelli di Goldman Sachs
I'1,7 percento. Pitt lento in-
vece il recupero dell’infla-
zione dibase, depurata de-
gli effetti di petrolio e ali-
mentari, le voci pili volatili,
soprattutto per effetto del-
ladebolerispostadeisalari
al miglioramento del mer-
cato del lavoro. Inflazione
“core”esalarisonodueele-
menti su cui la Bce ha se-
gnalato negli ultimi tempi
una crescente attenzione.

La risalita dell’inflazione
é favorita da una crescita
pill vigorosa del previsto.
La Bce dovrebbe ritoccare
alrialzo i datidicrescitasia
per quest’anno, sia per il
prossimo, portando anche
le previsioni per il 2018 so-
pra il 2 per cento. Il presi-
dente della Bundesbank,
Jens Weidmann, ha antici-
pato esplicitamente nei
giorni scorsi che le stime
sullacrescitaverrannorivi-
ste al rialzo.

Dopo annuncio di otto-
bre che gli acquisti di titoli
(il Qe) proseguira fino a
settembre dell’anno pros-
simo, seppure a importi di-
mezzati (30 invece di 6o

miliardi di euro mensili),
non & atteso alcun annun-
cio di modifica della politi-
ca monetaria. La Bce va in
letargo per tutto 'inverno,
sostengono a Goldman Sa-
chs. Nella conferenza
stampa, il presidente Mario
Draghi continuera proba-
bilmente a sostenere che i
miglioramenti sull’econo-
miae quelliattesisull’infla-
zione dipendono tuttorada
una politica monetaria che
resti accomodante. Sem-
mai, selaformulazione del-
ladichiarazione introdutti-
va restera con ogni proba-
bilita invariata, nei com-
menti verbali potrebbe
tenere un tono un po meno
da “colomba” rispetto a ot-
tobre, secondo Luigi Spe-
ranza, di Bnp Paribas. Lo
stesso Speranza, come altri
commentatori, ritiene che
nei prossimi mesi la Bce
sposteralasuaenfasidal Qe
agli altri strumenti della
politicamonetaria.

II miglioramento del-
lPeconomia dell’eurozona
dard comunque voce in
consiglioachiritiene,come
lostesso Weidmann, e alcu-
ni altri governatori e un
membro chiave del comita-
to esecutivo, come Benoit
Coeuré, sarebbe meglio co-
minciare a dare qualche in-
dicazione pilt precisa sulla
conclusione del Qe e sul-
l'uscita dallo stimolo stra-
ordinario. Alla conferenza
stampa di ottobre, Draghi
ha sostenuto che anche do-
po settembre, gli acquisti
non verranno interrotti
bruscamente, il che sposta
inavantinonsololafinedel
Qe,maancheladatadel pri-
mo rialzo dei tassi d’inte-
resse, che per orala Bece in-
siste che debba arrivare so-
lo «bendopo» laconclusio-
ne degli acquisti, quindi,
presumibilmente, non pri-
madel 2019.
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