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Oggetto: Interrogazione con richiesta di risposta scritta QZ-005

Onorevole Cavedagna,

ringrazio per l'interrogazione che mi & stata trasmessa con lettera del 5 agosto scorso da Aurore Lalucq,

Presidente della Commissione per i problemi economici e monetari.

L'obiettivo primario della BCE ¢ il mantenimento della stabilita dei prezzi; assicurarla nel medio periodo ¢ |l
miglior contributo che la politica monetaria pud fornire per sostenere l'attivita economica. La stabilita dei
prezzi crea infatti un contesto macroeconomico stabile che favorisce nel medio periodo la crescita

economica sostenibile e la creazione di posti di lavoro.

A seguito dellimpennata senza precedenti registrata dall’inflazione negli ultimi anni, tra luglio 2022 e
settembre 2023 abbiamo innalzato i nostri tassi di interesse di riferimento di 450 punti base, affinché
l'inflazione tornasse tempestivamente al nostro obiettivo del 2% a medio termine. L'orientamento di medio
termine della politica monetaria ci ha consentito di calibrare la nostra risposta in modo tale da conseguire la

stabilita dei prezzi minimizzando 'impatto sulla crescita economica e sulla creazione di posti di lavoro.

I nostri interventi volti alla riduzione dell’inflazione agiscono mediante due canali principali: il freno alla
domanda e l'ancoraggio delle aspettative di inflazione. L’ancoraggio delle aspettative &€ fondamentale in
quanto riduce I'entita dell’azione di freno necessaria a realizzare un determinato processo di disinflazione;
un intervento risoluto assicura che le aspettative restino ben ancorate, rendendo tale processo meno

traumatico per I'economia.
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Manterremo i tassi di riferimento su livelli sufficientemente restrittivi finché necessario a conseguire il nostro
obiettivo di inflazione simmetrico del 2%. La simmetria del nostro obiettivo di inflazione implica che
scostamenti negativi e positivi da questo obiettivo siano considerati ugualmente inopportuni. Il quadro
analitico integrato alla base della nostra politica monetaria prevede una valutazione approfondita continua
delle modalita di trasmissione della politica monetaria attraverso il sistema finanziario e attraverso
'economia. Tale valutazione continua ci aiuta a bilanciare i rischi di un’inflazione che si collochi su un livello

inferiore o superiore al nostro obiettivo.

| progressi compiuti nel conseguimento dell’'obiettivo di inflazione ci hanno consentito di moderare il grado di
restrizione della politica monetaria in due momenti, a giugno e a settembre. Nonostante le proiezioni
indichino un percorso con alti e bassi nei prossimi mesi, I'inflazione dovrebbe diminuire verso il nostro

obiettivo nella seconda meta del prossimo anno.

Per determinare livello e durata adeguati della restrizione della politica monetaria si continuera a seguire un
approccio guidato dai dati, che terra conto delle prospettive di inflazione, della dinamica dell'inflazione di
fondo e dellintensita della trasmissione della politica monetaria, senza vincoli rispetto a un particolare
percorso dei tassi. In prospettiva, i dati desunti dalle indagini e dai mercati finanziari non suggeriscono al
momento un ritorno allo scenario pre-pandemico caratterizzato da tassi di interesse di riferimento

estremamente bassi.

Con i piu distinti saluti,
[firma]

Christine Lagarde
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