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[LucreziaReichlin
“Trump el'Iran
I'energia globale

rischia uno choc¢”

MARCOVARVELLO

N elgiornoin cuiinlItaliail prez-
zodellabenzinasuperadinuo-
vo i due euro, Donald Trump an-
nuncia un «D-Day economico»
contro I'Iran, per colpire non sol-
tanto le esportazioni di petrolio
maanche i Paesi che continuano a
commerciare con Teheran. Quan-
to ci tocchera pagare per questa
escalation, europei in testa? «Si
rischia uno choc come quello del
2022 dopo I'attacco all’'Ucraina»
commenta l’economista Lucre-
zia Reichlin. MONTICELLI, SEMPRINI,
STABILE-PAGINE4ES

Lucrezia Reichlin
“Orarischiamo una crisi globale
Su energia e mercatl finanziari

In Italia inflazione sopra il 3%

L'economista: “Serve unarisposta europea. La Cina si prepara a reagire”

LucreziaReichlin

Economista della London School
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N i due euro Donald

Trump annuncia un «D-Day
economicoy contro I'Iran. Pa-
ragone dunque iperbolico, al-

el giomoin cuiinIta-
liail prezzodellaben-

la sua maniera, con lo sbarco
in Normandia per minacciare
un’offensiva totale di sanzio-
ni e altre misure. Obiettivo:
strangolare ’economia del re-
gime degli Ayatollah colpen-
do non soltanto le esportazio-
ni di petrolio ma anche i Paesi
che continuano a commercia-
rein qualunque forma con Te-
heran. Quanto rischiamo di
pagare tutti per questa escala-
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tion, Europei in testa? «Se alle
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terventi mirati, ad esempio
sulle transazioni finanziarie
iraniane, si rischia un nuovo
choccomequellodel 2022 do-
po l'attacco all’Ucraina, sia
sui prezzi dell’energia che sul
sistema finanziario globaley»
commenta da Londra Lucre-
zia Reichlin, economista, do-
cente alla London Business
School, una nutrita serie di ri-
conoscimenti internazionalie
di incarichi in istituzioni fi-
nanziarie, compresa la Banca
centraleeuropea.

«Sul fronte dell’energia que-
sto prolungato braccio di fer-
ronel Golfo accentuera quan-
to gia visto nell’ultimo anno -
continua Reichlin— Non & tan-
to il prezzo del Brent a preoc-
cupare, quanto I'indotto, cioé
tuttala filieraavalle. La capa-
cita produttiva degli impianti
di raffinazione & infatti stata
molto ridotta, la logistica di-
sarticolata. 1l gas costa il dop-
pio di un anno fa. Non & solo
questione di prezzi ma anche
di scorte, tanto pitt andando
versol'invernoy.

Non a caso proprio ieri la
Commissione europea ha cer-
catodi tranquillizzare, La por-
tavoce Eva Hrncirova ha det-
tochenoncisonorischiimme-
diati ma dipende dalla situa-
zione nel Golfo «che rimane
volatiley. La guerra economi-
ca totale di Trump minaccia
dunque anche tutti i Paesi che
ancora commerciano o hanno
relazioni finanziarie con 1'I-
ran. Il convitato di pietra in
questo caso ¢ la Cina, tuttora
maggiore importatoredi greg-
gioiraniano. Nonacasoda Te-
heran hanno commentato: «E
una forma di terrorismo che
minaccia I'economia globa-
le». «Le sanzioni secondarie
hanno effetti a largo raggio —
commenta Reichlin —, Basta
'annuncio: lebancherallenta-
no pagamenti e operazioni in

valuta prima ancora chela mi-
sura entri in vigore, per timo-
re diripercussioni americane.
Mail freno morde soprattutto
dove I’esposizione ¢ rimasta
— banche cinesi, indiane, tur-
che, del Golfo. Per I'Europa il
canale principale € Iassicura-
zione e la riassicurazione ma-
rittima, dove Londra eil conti-
nente restanoil fornitore mon-
diale e quindi il braccio opera-
tivo delle sanzioni altrui. Il ri-
schiodifondo & laframmenta-
zione: la costruzione di siste-
mi paralleli come assicurazio-
ne contro l'esclusione. La Ci-
na l'infrastruttura I'ha gia co-
struita: oggi pesa poco, ma &
pronta. LEuropaela Bee devo-
no fare lo stesso — un’infra-
struttura di pagamento in eu-
ro che non dipenda da un’au-
torizzazione americana». Di
fronte a questi scenari geopoli-
tici la preoccupazione pitiim-
mediata rimane comunque
quella del peso sulle nostre ta-
sche. Cio€ su noi cittadini dei
Paesi che maggiormente di-
pendono dalle importazioni
di prodotti energetici dell’a-
rea del Golfo.

«Gli Stati Uniti sono esporta-
tori di energia, possono dun-
que anche beneficiare di que-
sta crisi. A pagarne di piu le
conseguenze sono i Paesi im-
portatori di energia, cioé ap-
punto quelli asiatici ed Euro-
pei-proseguel’economista .
Maggiore inflazione, contra-
zione della domanda, tasso di
crescita in calo. Effetti che
vanno a braccetto in questa
tempesta perfetta che arriva
dal Medio Oriente. «Purtrop-
po I'Italia ¢ il Paese piii espo-
sto in Europa - ricorda Rei-
chlin-. Enoto che gli altri han-
nounmix energetico pit equi-
librato del nostro. La Spagna,
ad esempio, grazie alle rinno-
vabili o la Francia grazie alla
scelta sul nucleare. Per esem-

pio, nei primi mesi del 2026,
in Spagna e in Portogallo il
gas ha fissato il prezzo dell’e-
lettricita nel 15 per cento del-
le ore; in Italia nel 90 per cen-
to». Eppure —obiettiamo - per
ora I'impatto del costo dell’e-
nergia non si & fatto sentire
sull’inflazione in Italia, che ri-
mane pilt bassa della media
dell’Eurozona. «E vero ma so-
lo per un motivo tecnico che
andra ad esaurirsi - risponde
I'economista —. L’intervento
dell’ARERA (Autorita’di rego-
lazione Energia Reti e Am-
biente ndr) ha spalmato infat-
ti gli aumenti, rallentando
I'impatto sulle statistiche. Lo
schock éritardatomale previ-
sioni dellaCommissione euro-
pea parlano chiaro: entro il
2026 l'inflazione italiana an-
dra al 3, 2 per cento, sopra
dunque la media europea e
ben al di 1a del target virtuoso
del 2 per cento”.

Difficileanche sperareinin-
terventi fiscali o di finanza
pubblica per attutire questo
aumento: «E facile piuttosto
prevedere chelaBanca centra-
le europea aumentera i tassi
di interesse gia a settembre -
spiega Reichlin-. Vincoli di bi-
lancio dunque ancora piu
stringenti, margini di mano-
vra per il governo italiano an-
cora piliridottiy.

In questo quadro preoccu-
pante, legato a crisi interna-
zionali che ci coinvolgono nei
danni, non nelle scelte, che
possibilita dunquedi interven-
to abbiamo come Paesi euro-
pei? «Serve uno strumento eu-
ropeo per le interconnessioni
eregole europee che sblocchi-
no autorizzazioni e allaccia-
menti. Il resto — accumuli ed
eolico, al ritmo almeno con
cui li installa la Spagna — di-
pendedanoi». —
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