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Panetta: «ConTo shock

energetico rischi per

la stabilita finanziaria»

Carlo Marroni

apag. 3

Panetta: con lo shock
energetico rischi per
la stabilita finanziaria

Il messaggio. Dalla guerra in Iran crisi senza precedenti. [l governatore:
«Con conti pubblici peggiori impatto piu rilevante sull'ltalia»

‘ Senza un saldo
controllo dell’inflazione,
potremmo avere
degli effetti sulla
crescita sfavorevoli
Carlo Marroni

Lo scenario dello shock innescato
dallaguerra in Medio oriente €atinte
fosche. Ora serve anzituttounrispo-
stadell’Europaper unamaggiorein-
tegrazione, ma comunquelostatodei
conti pubbliciitalianimettono ilno-
stropaese al riparodaunacrisi come
se ne sono viste in passato, Il Gover-
natoredella Bancad’Italia, Fabio Pa-
netta, & intervenuto alla Conferenza
annualediViaNazionale e Ministero
degli Esteri, alla Farnesina: «Il con-
flittoin corsosta gia provocandoin-
terruzionisenzaprecedentinelle ca-
tene di fornitura energetica globale.
Lasuaestensione aipaesidel Golfoha
costretto alcuni di essia sospendere
l'estrazionediidrocarburi, con effetti
immediati e potenzialmente persi-
stenti sui mercati internazionali».
Quindi «ancheipotizzandounarapi-
da cessazione delle ostilita, il ritorno
alla normalita produttiva sarebbe
lento». Concettiche Panetta avevagia
anticipato nei giorni scorsi in occa-
sionedell’assemblea dei partecipanti:
«Ai tempi tecnici necessari peril ripri-
stino della capacita estrattiva si ag-
giungerebbero quelli perlariattiva-
zione dell'intera filiera energetica».
Inquesto scenario quindi «le tensioni
sui mercati energetici preoccupano
nonsolo perI'impatto immediato su

inflazione ecrescita, maancheperle
possibili ripercussionisulla stabilita
finanziaria. In presenzadivolatiliti e
incertezzaelevate, le fragilita preesi-
stentipotrebberotrasformarsiinca-
nali di amplificazione degli shock».Il
quadroé reso pitidelicato daglialtili-
vellidi debito pubblicoin molte eco-
nomie, «che limitanolo spazio perin-
terventi di bilancio e accresconoiri-
schiperimercatifinanziari. Variazio-
ni nella percezione del rischio da
partedegliinvestitori globalipossono
cositradursirapidamente intensioni
sui titoli sovrani e nei flussi di capita-
le».Inognicaso «loshockenergetico
nonapre unanuovafase,lastasem-
plicemente accelerando. Letensioni
geopolitiche e la frammentazione
commerciale, inaumentodalla guer-
racommercialetraUsaeCinacheri-
sale al 2018, stanno ridisegnando i
contorni dell’economia globale. Gli
scambi internazionali si stanno rior-
ganizzando progressivamente lungo
linee geopolitiche, con una maggiore
integrazione tra Paesiaffinie unari-
duzionedeiflussitraareemenoalli-
neate. Ripeto: tendenze chegia erano
in atto. Questo processo ha subito
un’ulteriore accelerazione conlapo-
litica dei dazi dell'amministrazione
statunitense, che alimentala crisidel-
le relazioni economiche internazio-
nali. Laricerca diautonomia neiset-
toristrategici edi maggioreresilienza
nellecatenediapprovvigionamento
& comprensibile». Quindi serve una
risposta europea: «In un mondo pit

instabile e frammentato, lasicurezza
economica dell'Italia e dell’'Europa
dipendera dallaloro capacitadiresta-
reaperte, rafforzando al tempo stesso
la coesione interna e la possibilita di
agireinsieme. E unasfidaimpegnati-
va.Maéanche un’opportunita per di-
mostrare chel'integrazione europea
restalarisposta pittefficaceaiproble-
mi del nostro tempo». Insomma,
«unapienaautonomiastrategicari-
chiede il completamento dell’inte-
grazione europea: la capacita di di-
versificaremercati e approvvigiona-
mentiediagireinmodorapidoeco-
ordinato su scala adeguata & oggi
essenziale per preservare prosperita,
sicurezza erilevanzadel nostro conti-
nente. I nuovi accordi commerciali
conclusinei mesi scorsi dimostrano
chel’Europa puo raccogliere questa
sfida: essi rappresentano strumenti
fondamentali per promuovereregole
condivise, assicurare stabilita e favo-
rirerelazioni economichereciproca-
mente vantaggiose».
Comunquel'ltalia ében attrezzata
per fronteggiare questa crisi: «Devo
dire chenonostante ildispiacere che
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abbiamo nel vedere aumentare gli
spread, dobbiamotener contodel fat-
toche seavessimo affrontato questo
stessoshock concondizionidifinan-
zapubblicapeggiori comequelle che
avevamo qualche anno fa, I'impatto
sarebbe stato molto piti rilevante. Noi
siamo finora stati riparati dalla per-
cezione che vi & sui mercati che le
condizioni di finanza pubblicaitalia-
ne sono migliorate. Questa ¢ una
condizione importante da tenere a
mente anche per il futuro». Inoltre
«senonavessimo un saldo controllo
della dinamica dell'inflazione, po-
tremmo avere degli effetti sulla cre-
scita che potrebbero essere partico-
larmente sfavorevoli. Questo & ilmio
messaggio». Nell'economia «oggi
I'attenzioneé concentrata sul merca-
todell’energia. L'energia costituisce
unelemento fondamentale dell’eco-
nomiamondiale, Oggiabbiamodelle
tensioni che sono emerse dopo lo
scoppio delle ostilita e nel Medio
Oriente i prezzi dell'’energia sono
molto elevati. Questoha ovviamente
una serie di effetti in prima battuta
sull’inflazione e poi sull’economia re-
ale perché a un certo punto i timori
sull’inflazione si trasformeranno in
timori perla crescita. Ovviamente so-
nodue variabili che sonoall'attenzio-
ne della Banca d’Italia come banca
centraleitaliana che tutelalastabilita
finanziaria in Italia, ma anche come
elemento, come membrodell’Eurosi-
stema, dellaBce, perchéovviamente
questi sviluppi potrebbero avere ef-
fettisull'inflazione e certamente non
sentiamoalcunbisogno disommare
agli effetti negativi, sfavorevoli dei
conflitti, delle tensioni sul mercato
dell’energiaancheglieffettidiunau-
mento dell'inflazione che depaupe-
rerebbe il potere diacquisto delle fa-
miglie. Questo sara salvaguardato».

@RIPRODUZIONE RISERVATA

AL RIPARO GRAZIE Al CONTI PUBBLICI
«Siamo finora stati riparati dalla percezione

sui mercati che le condizioni di finanza
pubblica italiane sono migliorate. E una
condizione importante anche per il futuro»

I passaggi dell'intervento

(1]

LO SCENARIO

Lo shock energetico

Il Governatore di Bankitalia
Fabio Panetta ha sottolineato
che il conflitto con I'lran sta
gia provocando interruzioni
senza precedenti nelle catene
di fornitura energetica
globale. La sua estensione ai
paesi del Golfo - haricordato
- ha costretto alcuni di essi

a sospendere I'estrazione di
idrocarburi, con effetti sui
mercati internazionali.

2]

LA VARIABILE

I tempi del conflitto

La durata del conflitto, ha
messo in evidenza Panetta,

€ stata inizialmente
sottostimata e continuaa
prolungarsi. Con il suo protrarsi
aumentano i rischi per
leinfrastrutture di estrazione
edistribuzione. Sara
determinante, nelle prossime
settimane, I'evoluzione delle
condizioni di sicurezza lungo
le principali rotte energetiche.

©

L'ALLARME

Effetti su prezzi e crescita
Secondo il Governatore di
Bankitalia, le tensioni sui
mercati energetici
preoccupano non solo per
'impatto immediato su
inflazione e crescita, ma
anche per le possibili
ripercussioni sulla stabilita
finanziaria. Le fragilita
preesistenti potrebbero
trasformarsiin canali di
amplificazione degli shock.
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