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Petrolio e mercati,

la cautela di Giorgetti:
quando si ha la febbre
serve 1l medico lucido

Accise e tassi, le sfide dopo lo choc energetico
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L'ultima chiusura dello lzo del greggio, a 109.47
spread tra Btp e Bund, con dollan al barile (datodel 15
un'impennata di 17 punti dei maggio, il record & stato del
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Le previsioni

A giugno alcune

delle principali banche
centrali alzeranno

i tassi d'interesse

di Federico Fubini

ROMA Venerdi é stata una di
quelle giornate che danno da
pensare a qualunque governo.
E lasciano capire che la clessi-
dra sta scorrendo: se non
cambia qualcosa entro un me-
se 0 poco pill nello stretto di
Hormuz, con una riapertura
dell'export di petrolio dal Gol-
fo, allora dovra cambiare
qualcosa nel modo in cui le
economie avanzate gestisco-
no una situazione senza pre-
cedenti. Area euro e Italia in-
cluse. Non é un caso se Gian-
carlo Giorgetti rispolvera una
metafora medica per spiegare
il suo approccio in questa fa-
se: «Quando il paziente ha la
febbre il medico deve restare
lucido e razionale», dice.

Non é difficile capire cosa
intenda il ministro dell’Eco-
nomia. Venerdi i rendimenti
dei titoli di Stato a dieci anni
di tutti i Paesi avanzati sono

decennali italiani al 3,94%

esplosi. Quelli degli Stati Uniti
sono saliti di undici punti
(cioé dello 0,11%, a un soffio
dal 5%), i rendimenti tedeschi
di 12 punti, i francesi di 16.
L’Italia non poteva restare in-
denne al grande spostamen-
to, con un’impennata di 17
punti dei rendimenti dei Btp
decennali. In questo settore
dei mercati, venerdi é stata fra
le singole giornate pit difficili
degli ultimi anni. Crolli del va-
lore dei titoli pubblici a lunga
scadenza pil bruschi di quelli
italiani — prezzi e rendimenti
si muovono in direzioni op-
poste — 1i ha registrati vener-
di solo la Gran Bretagna, frale
principali economie avanzate.
E Londra € gia un caso per le
incertezze politiche e per i
danni evidenti della Brexit al-
I'economia.

In realtd sono i rendimenti
del debito su tutte le scadenze
a essersi spostati verso per
I'Ttalia, come per altri Paesi. La
ragione ¢ sotto gli occhi di tut-
ti. 11 blocco di Hormuz conti-
nua da due mesi e mezzo, il
prezzo del petrolio é in rialzo
in assenza di una chiara solu-
zione allo stallo, 'inflazione
inizia a mordere. Gli Stati Uni-
ti in aprile registrano un au-
mento dei prezzi del 3,8% (un
po’ sopra le attese), I'Ttalia del
2,7% (dopo I'1,7% in marzo),
I'area euro del 3%. Sono acce-
lerazioni del carovita decisa-
mente sopra agli obiettivi uf-

30aprile, 126.41 dollari)

ficiali.

Significa che a giugno alcu-
ne delle principali banche
centrali inizieranno ad alzare i
tassi d’'interesse. Per l'area eu-
ro ieri il governatore della
Banca di Grecia Yannis Stour-
naras, di solito cauto, ha ini-
ziato a prevedere «un aggiu-
stamento misurato della poli-
tica monetaria in una direzio-
ne pil restrittiva nel futuro
prossimo». L'obiettivo per la
Banca centrale europea € di
non perdere il controllo del-
I'inflazione come nel 2021.

Ci0 ha ricadute anche per il
bilancio in Italia, perché l'au-
mento dei tassi della Bce fa sa-
lire il costo di emissione di
nuovo debito. Se persistesse,
lo choc di Hormuz farebbe sa-
lire quella fattura da interessi
ben oltre quanto programma-
to dal recente Documento di
finanza pubblica. Intanto I'lta-
lia sta spendendo un miliardo
al mese per ridurre le accise
sui carburanti ai consumatori.
Vari Paesi europei si muovono
in modo simile. Per Roma l'at-
tuale sospensione del prelie-
vo scade il 22 maggio, ma se il
blocco del Golfo persistesse
sarebbe impossibile per il go-
verno allo stesso tempo pro-
seguire lo sgravio, rispettare
le regole europee e rassicura-
re i mercati. Giorgetti sta chie-
dendo a Bruxelles di reinter-
pretare le regole stesse in mo-
do pill morbido, ma per ora
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classe 1966, ministro
dell’Economia e delle
Finanze nel governo
Meloni, ¢ deputato dal
1996. Esponente della
Lega, di cui é stato
vicesegretario dal 2016

al 2024, ha amministrato
da sindaco la sua citta,
Cazzago Brabbia
(Varese), dal 1995 al 2004.
Nel Conte I (M5S-Lega)
ha avuto I'incarico di
sottosegretario con delega
al Cipe, allo sport, al
programma di governo e
all'aerospazio, mentre ¢
stato ministro dello
Sviluppo economico con
Mario Draghi premier.
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