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La discesa dell’inflazione portera la
dinamica dei prezzi su livelli coerenti con
gli obiettivi delle banche centrali?

Soft o hard landing?
La politica monetaria restera restrittiva,

o le banche centrali inizieranno a ridurre
i tassi d’interesse I'anno prossimo?

ref.

LA REVISIONE DELLE PREVISIONI DELLE MAGGIORI ISTITUZIONI 2023-24
AREA EURO STATI UNITI
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° Per la Fed le previsioni sono relative alla crescita tendenziale a fine anno; le previsioni d'inflazione

si riferiscono al Personal Consumption Erxpenditrure Price Index (PCE)




«da offerta»
«da domanda»

Natura dello
shock

Aumento «transitorio»
e Aumento «permanente»

Inflazione: i temi

del dibattito
Si riassorbe con rientro tensioni lato offerta = soft landing
Richiede stretta monetaria e aumento disoccupazione = hard
landing
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 Covid e rottura GSC

* Materie prime e crisi energetica europea

* Policy mix ultraespansivo

* | problemi del mercato del lavoro
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| problemi alle catene di
fornitura sono stati
ampiamente superati

Anche le tensioni sul
mercato dei
semiconduttori sono
rientrate

Global Suppy Chain Pressure Index
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Le tensioni sul mercati
delle materie prime si
stanno attenuando.

| prezzi dell’energia in

Europa sono scesi dai
massimi
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Tassi d'interesse ufficiali

e EUro Usa

| e politiche monetarie T vl
sono diventate P N
restrittive... S ) b

O [
16 17 18 19 20 21 22 23

ref.

ricerche



ref.

...nell’area euro anche
la politica di bilancio si
e normalizzata
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Forze di lavoro
migliaia, > 15 anni

Posti vacanti e difficolta
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Discontinuita negli
andamenti della domanda
di lavoro durante |a
pandemia.

Nell’area euro gli schemi di
lavoro a orario ridotto
hanno stabilizzato i livelli
occupazionali.

Le strategie delle imprese
hanno privilegiato la
conservazione dei posti di
lavoro
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Aumento occupazione e
frenata produttivita —
problemi di discontinuita
nell’attivita di molti settori,
adattamento alle chiusure-
riaperture (ristorazione,
alberghi, commercio)

Divaricazioni settoriali
nella domanda di lavoro
(informatica, sanita,
trasporti e magazzinaggio)
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Il dibattito sull'aumento della disoccupazione di equilibrio

Curve di Beveridge
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Il 2024 vedra dispiegarsi gli effetti della
restrizione monetaria sull’economia
mondiale

La politica monetaria riflettera le tendenze
dell’inflazione

Ritardi nella decelerazione dei prezzi
potrebbero mantenere i tassi «a lungo su
livelli elevati» e peggiorare le prospettive
dell’'economia
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