Politica monetaria

Stabilita dei prezzi: obiettivo dellPEurosistema

Articolo 127 del Trattato sul funzionamento dell’Unione europea:

“1. L'obiettivo principale del SEBC [Eurosistema] e il
mantenimento della stabilita dei prezzi.

Fatto salvo I'obiettivo della stabilita dei prezzi, il SEBC
[Eurosistema] sostiene le politiche economiche generali nell'Unione
al fine di contribuire alla realizzazione degli obiettivi dell'Unione
definiti nell’articolo 3 del Trattato sull’Unione europea.”
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Stabilita dei prezzi: definizione

Nell’ottobre 1998 il Consiglio direttivo

afferma:

“La stabilita dei prezzi € definita come

un aumento sui dodici mesi dell’'Indice N

armonizzato dei prezzi al consumo
(IAPC) per I'area dell’euro inferiore
al 2%. La stabilita dei prezzi deve ‘
essere mantenuta su un orizzonte

di medio termine.” C ol

Il Consiglio direttivo si prefigge di
mantenere il tasso di inflazione su
livelli inferiori ma prossimi al 2%
nel medio periodo.
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Vantaggi della stabilita dei prezzi

La stabilita dei prezzi aiuta a

rendere pill evidenti le impiegare le risorse preservare la coesione
evitare il “premio per . , ) ) . mantenere la
o . p .p Y ridurre |'effetto distorsivo dei o .
il rischio di inflazione stabilita finanziaria

sistemi tributari e previdenziali
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Strategia di politica monetaria della BCE

Obiettivo principale: stabilita dei prezzi

900
[ [ [ ]
2Q

adotta le decisioni di politica
monetaria sulla base di una
valutazione complessiva dei rischi
per la stabilita dei prezzi

Al N=Teloglolaglle- €« verifica incrociata —— » Analisi monetaria

analisi delle dinamiche e analisi degli andamenti
degli shock nell’economia della moneta

Insieme completo di informazioni
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Strategia di politica monetaria: analisi economica

Analisi degli andamenti di un ampio insieme di variabili
economiche e finanziarie
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Offerta Domanda

mercati dei beni, dei servizi

e dei fattori di produzione

per valutare

shock economici m prospettive
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Strategia di politica monetaria: analisi monetaria

Analisi degli andamenti della moneta e del credito

individuazione di squilibri e/o
bolle dei prezzi delle attivita

: : nei mercati finanziari
legame di lungo periodo moneta come parametro

tra moneta e prezzi per il medio-lungo periodo
nell'area dell’euro
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Meccanismo di trasmissione: come incidono i tassi
di interesse sui prezzi

Tassi di interesse ufficiali

Aspettative - a8 Tassi del mercato monetario

Moneta, credito Prezzi delle attivita Tassi bancari Tassi di cambio

Form_aZ|one d_' Domanda e offerta nei mercati dei beni e del lavoro
salari e prezzi
~-

Prezzi allimportazione

Prezzi interni

Evoluzione dei prezzi
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Fattori chiave per il successo della politica
monetaria

Con le sue decisioni di politica monetaria il Consiglio direttivo
mira a influenzare le condizioni nel mercato monetario®.

La politica monetaria si prefigge di:

« salvaguardare il funzionamento del
meccanismo di trasmissione

« essere orientata al futuro e agire
preventivamente

« concentrarsi sul medio periodo

* ancorare saldamente le aspettative /
di inflazione f/\/
—d

|
» essere di ampio respiro \

‘‘‘‘‘‘‘‘

* In circostanze normali i tassi di interesse a breve termine possono essere fissati in modo da
assicurare il mantenimento della stabilita dei prezzi nel medio periodo.
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Strumenti di politica monetaria

Operazioni attivabili su
iniziativa delle controparti

Depositi presso

la banca centrale

(tassi generalmente (tassi generalmente

inferiori a quelli di
mercato)

Operazioni di
rifinanziamento
marginale

superiori a quelli di
mercato)

Operazioni di mercato aperto

Operazioni di rifinanziamento principali

(scadenza: una settimana)

Operazioni di rifinanziamento
a piu lungo termine

Operazioni di regolazione puntuale

(fine tuning)

Operazioni di tipo strutturale

| I

Riserva obbligatoria

Aggregato soggetto a riserva
Depositi, titoli di debito
e titoli del mercato monetario

Aliquota di riserva
Per la maggior parte delle voci
comprese nell’aggregato

soggetto a riserva

Remunerazione
La riserva obbligatoria € remunerata
al tasso applicato alle operazioni
di rifinanziamento principali
dellEurosistema
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