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Decisioni di politica monetaria

Il Consiglio direttivo ha deciso oggi di mantenere invariati i tre tassi di interesse di riferimento della BCE.
Le nuove informazioni sono sostanzialmente in linea con la sua valutazione precedente circa le
prospettive di inflazione, ma i rischi al rialzo per l'inflazione e i rischi al ribasso per la crescita si sono
intensificati. [| Consiglio direttivo si impegna a definire la politica monetaria in modo da assicurare che

I'inflazione si stabilizzi sull’obiettivo del 2% a medio termine.

Il conflitto in Medio Oriente ha causato un brusco incremento delle quotazioni energetiche,
sospingendo al rialzo l'inflazione e gravando sul clima di fiducia. Le implicazioni della guerra per
l'inflazione a medio termine e l'attivita economica dipenderanno dall’'intensita e dalla durata dello
shock sui prezzi dell’energia nonché dalla portata dei suoi effetti indiretti e di secondo impatto. Piu a
lungo continuera la guerra e piu a lungo i prezzi dell’energia resteranno elevati, maggiore sara il

probabile impatto sulle misure piu ampie dell'inflazione e sul’economia.

Il Consiglio direttivo si trova tuttora in una posizione favorevole per affrontare I'attuale incertezza.
L’area dell’euro & entrata in questo periodo di forti rincari del’energia con un’inflazione intorno
all’'obiettivo del 2% e un’economia che ha mostrato una buona capacita di tenuta negli ultimi trimestri.
Le aspettative di inflazione a piu lungo termine permangono saldamente ancorate, benché quelle sugli

orizzonti temporali piu brevi siano aumentate in misura significativa.

Per definire I'orientamento di politica monetaria adeguato, il Consiglio direttivo seguira attentamente la
situazione e adottera un approccio guidato dai dati in base al quale le decisioni vengono assunte di
volta in volta a ogni riunione. In particolare, le decisioni sui tassi di interesse saranno basate sulla sua
valutazione delle prospettive di inflazione e dei rischi a esse associati, considerati i nuovi dati
economici e finanziari, nonché della dinamica dell’inflazione di fondo e dell'intensita della trasmissione

della politica monetaria, senza vincolarsi a un particolare percorso dei tassi.
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Tassi di interesse di riferimento della BCE

| tassi di interesse sui depositi presso la banca centrale, sulle operazioni di rifinanziamento principali e
sulle operazioni di rifinanziamento marginale rimarranno invariati al 2,00%, al 2,15% e al 2,40%,

rispettivamente.

Programma di acquisto di attivita (PAA) e Programma di
acquisto per 'emergenza pandemica (PEPP)

| portafogli del PAA e del PEPP (pandemic emergency purchase programme) si stanno riducendo a
un ritmo misurato e prevedibile, dato che I'Eurosistema non reinveste piu il capitale rimborsato sui titoli
in scadenza.

Il Consiglio direttivo & pronto ad adeguare tutti i suoi strumenti nell’ambito del proprio mandato per
assicurare che l'inflazione si stabilizzi sull’'obiettivo del 2% a medio termine e per preservare I'ordinato
funzionamento del meccanismo di trasmissione della politica monetaria. Inoltre, lo strumento di
protezione del meccanismo di trasmissione della politica monetaria pud essere utilizzato per
contrastare ingiustificate, disordinate dinamiche di mercato che mettano seriamente a repentaglio la
trasmissione della politica monetaria in tutti i paesi dell’area dell’euro, consentendo cosi al Consiglio

direttivo di assolvere con piu efficacia il proprio mandato della stabilita dei prezzi.

La Presidente della BCE illustrera i motivi di tali decisioni nella conferenza stampa che avra luogo questo

pomeriggio alle 14.45 (ora dell’Europa centrale).

Per I'esatta formulazione del testo approvato dal Consiglio direttivo si imanda alla versione inglese.
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