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Aumento dei tassi:

non siamo ancora al picco

a Bce, come la Fed,

I ha aumentato i tassi
di 25 punti base e pre-

vede di proseguire con i rialzi
almeno “fino a quando I'in-
flazione sottostante non sara
stata arginata”. Dovremo
percid attenderci ancora
nuovi piccoli aggiustamenti.
Non siamo dunque al picco -
al limite stiamo raggiungen-

do il plateau. Una pausa ci

sara, forse dopo l'estate in
attesa che il costo del denaro
(non prima del 2024) torni a
scendere. Sull’argomento,
“falchi” e “colombe” hanno
visioni opposte. I primi sono
convinti che il rialzo dei tassi
sia in grado di bloccare I'in-
flazione. I secondi, invece,
ritengono che con i tassi bas-
si il consumatore abbia si
meno soldi, ma che si possa
tutelare facendo provvisoria-
mente scelte meno dispen-
diose. Mentre non ha alter-
native percorribili se & in-
debitato, con il denaro che
costa sempre di piu. In tem-
po di tassi alti, uno stato in-
debitato (come lo ¢ I'Italia) &
costretto a tagliare i servizi o
aumentare le tasse, a danno
dei cittadini. Questa situa-

zione potrebbe influire sul-
I’economia gia da fine estate,
in Europa e negli Stati Uniti.
Sull'industria si profilano gia
dati preoccupanti, anche se
le prime trimestrali sono
molto solide. La Fed non sta
scartando a priori la possi-
bilita di interrompere gli au-
menti, ma il tasso di disoc-
cupazione rilevato & inferio-
re a quello atteso e, quando
succede, si ritiene che il rial-

zo dei tassi sia stato “dige-

rito” dall’economia, e che ci
sia spazio per nuovi rialzi.
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Ad impensierire la Fed ci
sono le nuove difficolta evi-
denziate da PacWest, Fir
stHorizon ¢ Western Allian-
ce. Sono banche regionali, e
non sistemiche. I grandi
gruppi, in caso di necessita,
si dimostreranno in grado di
assorbire una parte delle
eventuali banche in crisi.
Meglio sarebbe riformare il
sistema e introdurre ufficial-
mente una garanzia pubblica
sui depositi, per prevenire il
panico che spesso causa il
fallimento delle banche. Una
nuova minaccia per i piccoli
istituti di credito potrebbe es-
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sere rappresentata dall’in-
gresso delle bigtech nell’o-
perativita bancaria. La pro-
posta lanciata da Apple in
collaborazione con Gol-
dman Sachs (che sembra un
aggiramento delle regole
bancarie) offre un rendimen-
to di dieci volte superiore alla
media americana ¢ dimostra
che le bigtech sono in grado
di raccogliere denaro rapi-
damente (quasi un miliardo
di dollari € 240.000 conti in
pochi giorni) soprattutto nel-
la fascia di clientela piu gio-
vane.
In Italia, I’ottimo momento
del settore creditizio fa bene
anche a Piazza Affari con
buone prospettive. Per que-
sto motivo, un investimento
nei titoli bancari & ancora
praticabile e si preannuncia
molto redditizio. In un mer-
cato che procede senza scos-
soni - ben diverso rispetto a
un anno fa - I'attesa delle
trimestrali fa sperare in un
nuovo ciclo positivo. Fino ad
allora, & consigliabile con-
fermare una posizione difen-
siva e di mantenimento.
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