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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 hanno confermato sostanzialmente la sua valutazione precedente circa le
prospettive di inflazione a medio termine. Ci si attende tuttora che I'inflazione resti troppo elevata per
un periodo di tempo troppo prolungato; inoltre perdurano le forti pressioni interne sui prezzi. Al tempo
stesso, l'inflazione ha registrato un netto calo a settembre, ascrivibile anche ai forti effetti base, e gran
parte delle misure dell’'inflazione di fondo ha continuato a diminuire. | passati aumenti dei tassi di
interesse decisi dal Consiglio direttivo seguitano a trasmettersi con vigore alle condizioni di
finanziamento, frenando in misura crescente la domanda e contribuendo pertanto alla riduzione

dell'inflazione.

Il Consiglio direttivo & determinato ad assicurare il ritorno tempestivo dell'inflazione all'obiettivo del 2%
a medio termine. In base alla sua attuale valutazione, il Consiglio direttivo ritiene che i tassi di
interesse di riferimento della BCE si collochino su livelli che, mantenuti per un periodo
sufficientemente lungo, forniranno un contributo sostanziale al conseguimento di tale obiettivo. Le
decisioni future del Consiglio direttivo assicureranno che i tassi di riferimento siano fissati su livelli

sufficientemente restrittivi finché necessario.

Il Consiglio direttivo continuera a seguire un approccio guidato dai dati nel determinare livello e durata
adeguati della restrizione. In particolare, le decisioni del Consiglio direttivo sui tassi di interesse
saranno basate sulla sua valutazione delle prospettive di inflazione, considerati i nuovi dati economici
e finanziari, della dinamica dell'inflazione di fondo e dell'intensita della trasmissione della politica

monetaria.
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Tassi di interesse di riferimento della BCE

| tassi di interesse sulle operazioni di rifinanziamento principali, sulle operazioni di rifinanziamento
marginale e sui depositi presso la banca centrale rimarranno invariati rispettivamente al 4,50%, al
4,75% e al 4,00%.

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

Il portafoglio del PAA si sta riducendo a un ritmo misurato e prevedibile, dato che I'Eurosistema non
reinveste piu il capitale rimborsato sui titoli in scadenza.

Per quanto riguarda il PEPP (pandemic emergency purchase programme), il Consiglio direttivo
intende reinvestire il capitale rimborsato sui titoli in scadenza nel quadro del programma almeno sino
alla fine del 2024. In ogni caso, la futura riduzione graduale del portafoglio del PEPP sara gestita in
modo da evitare interferenze con I'adeguato orientamento della politica monetaria.

Il Consiglio direttivo continuera a reinvestire in modo flessibile il capitale rimborsato sui titoli in
scadenza del portafoglio del PEPP, per contrastare i rischi per il meccanismo di trasmissione della
politica monetaria riconducibili alla pandemia.

Operazioni di rifinanziamento

A fronte dei rimborsi degli importi ricevuti dalle banche nelle operazioni mirate di rifinanziamento a piu
lungo termine, il Consiglio direttivo riesaminera regolarmente come le operazioni mirate e i rimborsi in
atto contribuiscono all’orientamento della politica monetaria.

Il Consiglio direttivo & pronto ad adeguare tutti i suoi strumenti nell’ambito del proprio mandato per
assicurare che l'inflazione ritorni all’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.
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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 l'esatta formulazione del testo approvato dal Consiglio direttivo si rimanda alla versione inglese.
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