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In vista della riunione della BCE di giovedì, occorre tenere in considerazione due fattori 
principali: la spaccatura tra falchi e colombe e la diversa composizione del board dei votanti 
tra settembre ed ottobre. 

Sul primo punto, la componente "falco" (capeggiata dalla Bundesbank) spinge per un rialzo 
dei tassi, attribuendo il calo della domanda interna, in atto da fine 2022 (soprattutto in 
Germania), ad un atteggiamento preventivo volto all'estrema cautela da parte dei 
consumatori, per il timore di un'inflazione alta e persistente. 
Di conseguenza, nell'ottica della Bundesbank, un rialzo dei tassi servirebbe a cercare di 
convincere i consumatori che la BCE fa sul serio nella lotta all'inflazione.  
A tal proposito, un rialzo dei tassi servirebbe anche nella misura in cui potrebbe frenare il 
deprezzamento dell’euro, riducendo i rischi di inflazione importata, in modo particolare ora 
che il Brent è ritornato a 90$/b.  
Discorso diametralmente opposto da parte delle colombe, un atteggiamento tipicamente 
espressione del Sud Europa, dove il calo della domanda è stato molto più recente. 
 
Il secondo fattore riguarda la composizione del board dei votanti della BCE: a settembre, 
in base alla consueta turnazione mensile, alcuni "falchi" (ad esempio Germania e Belgio) 
non voteranno. Discorso opposto per ottobre, quando invece non voteranno alcune 
“colombe”, come Spagna ed Irlanda. 
L'incontro potrebbe comunque chiudersi con un esito più “falco”: Lagarde potrebbe infatti 
alternativamente procedere già ora ad un rialzo, oppure effettuare una pausa, dipingendola 
nella conferenza stampa come molto probabilmente non definitiva. 
In questo modo lascerebbe implicitamente intendere che il rialzo sarebbe solo rinviato alla 
riunione del 24 ottobre.  
 
 
 
INTERMONTE  
Intermonte è una Investment bank indipendente leader in Italia e punto di riferimento per gli investitori istituzionali italiani 
e internazionali nel segmento delle mid & small caps. Quotata sul mercato Euronext Growth Milan di Borsa Italiana, 
presenta un modello di business diversificato su quattro linee di attività, “Investment Banking”, “Sales & Trading”, Global 
Markets” e “Digital Division & Advisory”. L’Investment Banking offre servizi rivolti a imprese quotate e non quotate in 
operazioni straordinarie, incluse operazioni di Equity Capital Markets, M&A e Debt Capital Markets. Le divisioni Sales & 
Trading e Global Markets supportano le decisioni di oltre 650 investitori istituzionali italiani ed esteri grazie a una ricerca 
di alto standing di più di 50 operatori professionali specializzati nelle varie asset class, azioni, obbligazioni, derivati, ETF, 
valute e commodities. L’ufficio studi figura costantemente ai vertici delle classifiche internazionali per qualità della ricerca 
e offre la più ampia copertura del mercato azionario italiano sulla base di un’elevata specializzazione settoriale. La divisione 
“Digital Division & Advisory” è attiva nel risparmio gestito e consulenza agli investimenti. Websim è specializzata in 
produzione di contenuti finanziari destinati a investitori retail. T.I.E. - The Intermonte Eye - è l’area riservata a consulenti 
finanziari e private banker. 
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