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Patuelli: «Inflazione
dura da dom:
ce ali’avanguardla»

Dintervista

Antanla Patuelli;
: Presidente
dellAbi

1I'C

«LaBeehatagliateitassi per prima
rispettoalla Fed ealle banchie ceritra-
li del resto d' Europa nonostante:
avesseiltasso it basse, Edlldvan-
guardiax. Peril presidente Abi, Anto-
nioPituelli l'mﬂanoneeuna«perﬁ~
dabestiada.demarex». Nonostanteil
taglio Bee, o¢correattenzione sugli
effetti dellariduzione diacquistidei
titoli di Stato perché «i rendimenti

-dei titoli pubbliei non scendonos, di-

ce'Patuelli. Serafini —apag.»
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Pohtlca econoxmca

LAGARDE: POUTICA RESTRITTIVA
Repetitaiuvant LapresidentessaBce
Christine Lagarde ha ripetuto le parole
dette giovedi dopo aver tagliato [ tassl:
«l tassi diinteresse dovranno restare

restrittivi finché sara necessario per
assicurare la stabllita del prezzi. Per

po’ dovremo ancoratenere il plede
sul pedale del freno, pur non spingen-
doforte come prima», -

Lintervista. Antomo Patuelli. 11 pres1dente Abi: «Banca centrale europea prima a tagliare, eppure ha
11 tasso pitt basso rispetto a Usa e resto d’Europa. Non sottovalutare le restrizioni sughi acquisti di Btp»

«Bceall avanguardla sui tassi,
l’mﬂazmne ¢ dura da domare»

aBcehamostrato
‘di essere
'avanguardia
riducendoitassidi
interesse primadi

altre economie che hanno tassi
moltopiiielevati». Loafferma

Antonio Patuelli, presidente del’AbL

Presidente, la Bce hamostrato
grande cautelanelridirrelitassl
Comelegge questadecisione?.
Eraunasceltamoltoattesa,
anticipata daitassidi mercatoda
fine novembre edallebanche. -

L'inflazione &unaperfidaepessima | Prasidente AbL

bestia, domariaédifficile.
necessario, perd, guardareaun

contestopiitampioperesaminarela

decisionedelia Bce digiovedi. il
piccomassimotoccato

Antonio Patuelli

dallincrementodeitassiiniziatonel | haraggiuntoilsuomassimoa

2022 & stato 1 4,5% raggiuntoil 20
settembre2023. Essonon

ottobre 2023 con il 4,99%, poi il

rappresentafl massimostoriconella | nelleultime giornate dimaggioera

vitadell'euro, cheormaihaun

quarto disecolo: per trovare il picco

bisognatomareal 4,75% dell'n1
ottobre 2000.Inquestoperiodo
Yeccezione sono statiitassiazero,
iniziati conlo 0,75% delluglio del

attornoal 4%, pol &sceso finoal
al 3,95 per cento. Questosignifica

titoli pubblid, il rendimento dei
titoli di Statonon scende

2012 efiniti nell’'estate del 2022, con nonostanteﬂtagnodeitasslda‘

fldalzo chehaportatodaoall'1,25
percento.Inunquartodisecolok..-

partedeliaBce. .
Anchelariduzione delcostodel

tassiBcenonsonomaistatipitialti, | debitopubblicopereffettodeltaglio

sonostati unafrazionerispettoai

" tassistorid chehaavutolalira. B
necessario, inoltre, capire rispettoal
restod’Buropaedelmondoqualéla
situazione def tassL Negli Usasono
als,5%:1aBcenonhaattesolaFed
pertagliareitassinonostantela
differenza fraiduesistemisia
importante, pariali's,25 per cento.

Questogap contribulscea

splegarelacauteladellaBce?
Certamente. Nell'area europeanon
dell'euro il Regno Unitohatassial
5,26%, 1% in piidell’euro. Inaltri
paesidell’Europal’Ungheriaéal
7,25%,1a Romanjaal 7%, laSerbiaal
6,5%, laPoloniaal5,75%,1a
RepubblicaCecaeals,25%,1a
Norvegiaal 4,5 percento.LaBceé ,
allavanguardia-éstatalaprimaa

tagliare e non partiva dalla soglia pitt -

alta. Questorendeancorapit
significativo queltagliodello 0,25%,
_ perquanto essopossaessere
sembratoamoltilimitato.
Percheésmtalcheamuovexe
perprima?
L’'Unione europeaé un condominio
ediconseguenzail taglio dello 0,25%
rappresenta unasoluzionedisintesi,
nonunanime, pertenere contodella
situazione dipaest, comel'talia, che
hannoavutounariduzione pitt
rilevantedell'inflazione, andataben
sottoI'1ss, eipaesiche sonoancora
soprafl2 per cento.
Lapoliticamonetaria érimasta
comunquerestrittiva perlaparte
cheriguardalaliquidita.
Mipreoccupailfattoche viene
confermata dalla Beelariduzione
della consistenza dei titoli detenuti
dall’eurosistema nell’ambito del
. programma di acquisto per
Yemergenza pandemica (il Pepp),
come indicatonel comunicato
diffuso giovedi. Verranno ridotti gli
acquisti di titoli pubblid conun
ritmo di7,5 miliardial mese nella
seconda meti del 2024, termninando
{lprogrammd alla fine dell’anno. 1
portafoglio dei titoli detenutisista
riducendo dato che'Eurosistema
nonreinveste piitil capitale
rimborsatosul titoli ascadenza.
Questadecisipnerende laliquidita
sempre pit importante, sempre pilt
contesa nella competizione del
mercato, tra banche commerciali,
obbligazioni delle imprese e titoli di
Stato. Eal contemposplega,amio
avviso, perché venerdiscorsoil
rendimentodei Btpaioannié
cresciuto finoal 3,95 percento. Esso

3,86% glovediscorso perxisalire pol
che, riducendola Bce gl acquisti dei

minimof{l 27dicembre conil3,49%e

deltassivienenel fattl vanificatadalla
restrizione sulla politicamonetaria®

Eunfenomenocheriguardatuttii
paesidell'area euro, lirendimento
dei titoli di Statoa dieci anni venerdi
&risalitoanche inBelgio, Francia, -
Germania, Gredla, Irlanda,
Portogallo, Spagna. Cresconof
rendimenﬁanchenelRegnoUnlto,
chenon faparte dell’
risente dell’effetto sul mercaxo del
fatto che gliacquisti dellealtre
banche centrali sifermano. .
Qualesaralimpattosul contl
pubbliciitaliani?
Inaprilele entrate tributarie ed
erariali sonoaumentatedel1o,5 per
cento. Daigo miliardidel 202351
passaa166miliardi. Anchele
banche stanno contribuendoin
maniera cospicua, comeevidenziato
dallSole 24 Orenel giorniscorsi.l
tributi versati dagli istituti di credito
nei primi quattromesidel 2024 sono

aumentati del 250% rispettoallo
stessoperiododell'anno
precedente, conunincrementodi
circa s miliardi. Aggiungochele
scadenze dell'Ires sononelle
prossime settimane e che'ulteriore
gettito garantito dal settore bancario
sararilevante. Non d sono, dunque,
soloiproblemidelle uscite del
bilancionazionale, maanchele
opportuniti legateagli incrementi
delle entrate delio Stato, le quali
dipendonodallalottaall'evasione
maanche dal fatto chela gravosita
dellealiquote fiscall, in presenza di
aumento dei ricavi, comportaun
aumentodelle entrate. Non bastain
ognicasolariduzione dei tassiper
favorirelosviluppoel'occupazione.
Equestadeve esserelabussoladel
nuovo Parlamento europeoe della
nuova Commissione europea.
Leffettodel taglio sul mutui
sarasensibile?
Le condizioni del nuovi mutui
indicizzati al tasso fissoeranogii -
sensibilmente migliorate damesi.1
mutuia tassovariabilehanno -
comindatoarisentire :
positivamentedafine2023

dellattesadel tagliodeitassL.Itassi
dimercatohannoanticipatodi

moltoladecisionedigiovedidella
Bee. Inprospettiva, gli indid di
mercato favorisconounariduzione
deimutuiatassovariabile oinessere
odiprossimastipula.
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