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LINTERVISTA GIORGIO ARFARAS. Economista del Centro diricerca
e studi Luigi Einaudi di Torino

«IMERCATI FINANZIARI
SONO LANOSTRAARMA
PERCONTRASTARE PUTIN»

LEA BORELLI
uun piatto dellabilan- rezionale:tiaiutosediventipili Lesanzionisposterannoilconsen- mento del sistema bancario,
ciail gasrusso,sullaltro verde, pitiegualitarioepitiin- so di Putin in Russia? sequestrarelavaluta,ilnostro
imercatifinanziari,una formatico. Immaginidiessereuncittadi- gas € il mercato finanziario.

situazione diequilibrio
precario sulla quale si giocail
futuro geopoliticoed economi-
coglobale. Neabbiamo parlato
con Giorgio Arfaras, economi-
stadel Centrodiricercaestudi
Luigi Einaudi di Torino, che
martedi5aprilealle17.30 sara
ilrelatore del webinar “IL’Euro-
patrapandemiae guerra: come
ne usciremo?” organizzato da
Confindustria Como.

Alivellopoliticoed economico, la
pandemiahacambiatoloscenario
europeo?

Icambiamenti pitievidenti so-
no stati due: I'unita di intenti
el’interventodirezionale dello
Stato.Conlapandemiaipaesi
europeisisonomossiinsolido
per la prima volta emettendo
obbligazioniin comune, inter-
venendo in maniera pesante,
facendo nel 2021 ’'opposto di
quello che era stato fatto nel
2010-2011dove ognuno andava
per conto proprio. Questo
muoversi insieme si é ripetuto
in seguito all’aggressione del-

I’Ucraina, sistaformandouna
specie di unita d’intenti che
prima sembrava non esserci
oppure esserci macongrande
difficolta. L’altra novita & che
ai tempi della pandemia 'in-
terventodello Stato é stato ini-
zialmente anticiclico, € inter-
venuto per evitare che le cose
siavvitassero, successivamen-
teédiventatoun intervento di-

Perché Putin sta invadendo
I'Ucraina?

La giustificazione che la Nato
stia posizionandoimissilida-
vantia Mosca,non stain piedi,
i missili sono in Norvegia dal
1949. La vera ragione & che
I'Ucrainastavadiventandoun
paese democratico ed europei-
sta e questa cosapreoccupava
ilpotere del Cremlino perché
antiteticoallaculturapolitica
Dio-Patria-Famiglia.
Irussipensavanoprobabilmente
aunaguerralampo, che cosaésuc-
cesso?

Contavano di fare una guerra
che durasseun paiodi settima-
neunpo’ come laGermaniacon

la Francia nel 1940, il famoso
Blitzkrieg. Hanno pensato di
fermareil processo storicodel-
la democratizzazione del-
I'Ucraina con il Blitzkrieg se
non che, e questo € un caso
straordinario dierrore divalu-
tazione, gliucrainiresistonoe
invece di accogliere conifiori
inmanoiliberatori,non éuna
guerrapartigiana é unaguerra
dell’esercitoucraino, combat-
tono. La Russia ha inviato ra-
gazzinidileva conlasituazione
imbarazzante che entrambi i
paesiparlano lastessalingua.
Unsoldato di19 anni e una si-
gnorache potrebbe essere sua
nonna che gli chiede in russo:
«Ma cosa sei venuto a fare?» e
questi sono andati nel panico.

NOTUSSO comune: non puod usa-
relacartadicredito,nonhaab-
bastanzavalutaperusciredalla
Russia,non puopitandareda
McDonald’s enelle altre catene
occidentali, non ci sono pitt i
pezzidiricambio per gli aerei
che tra un po’ non voleranno
pit, unabottaclamorosasul te-
noredivitacheli porteraavi-
vere in una situazione non di-
versadaquelladell’'Unione So-
vietica, una retrocessione di
trent’anni. L’idea é chele san-
zionielanonvittoria dell’eser-
citoinguerra, possano spinge-
re irussia cambiare politica.
Daunaparteladipendenzadalgas
russo dall'altra le sanzioni finan-
ziarie: a che punto siamo?

La fonte principale della ric-
chezza dellaRussiasonole ma-
terie prime vendute all’estero:
quasi la meta delle entrate fi-
scali dello Stato hanno origine
nelle materie prime,quasidue
terzi delle entrate valutarie, le
esportazioni, dipendonodalle
materie prime. Daun lato pos-
sono ricattarci perché sono i

nostri principali fornitori di
gas, searrivasse tuttoil gasda-
gli Stati Uniti che Biden ha pro-
messo, sarebbe un decimo di
quello che compriamo dalla
Russia; dall’altrolato abbiamo
un equivalentedipoterecheé
rappresentato dai mercati fi-
nanziari: non élaborsa che sale
escende ébloccare il funziona-

Questi paesi hanno le loro ri-
serve all’estero in dollari o in
euro e il motivo ¢ banale: non
sifidanotradiloro. Laricchez-
za dei paesi autocratici va nei
mercati finanziaridei paeside-
mocratici. Il gasrusso continua
ad arrivare e noi gli abbiamo
congelatoibeni, siamoinbili-
co.

Quali previsioni si sente di fare?
Dopo aver vistoquanta potenza
c’¢ nel controllareimerecati fi-
nanziari, non & da escludere
cheipaesiautocraticipossano
pensaredidiversificareleloro
riserve, & possibile ci sara piti
peso per Yuan e Rublo. Un altro
puntoriguardale catenediva-
lore, si & capito che sono peri-
colose anche se economica-
mente efficienti,ipaesieleim-
prese potrebbero tendere a
portare pitiproduzione all’in-
terno. Levalue chain si dovreb-
bero accorciare e fin dove &
possibile, la produzione torna-
renel paesed’origine. Secondo
fenomenodieconomiarealeé
quellodel cosiddettojustin ti-
me, magazzini ridotti al mini-
moperchésonolacosapiteffi-
ciente, manelmomentoin cui
si hanno queste escursioni, &
probabile che si debba incre-
mentarne il volume. Una spe-
cie di deglobalizzazione limita-
tacondiversificazione valuta-
ria dei paesi autocratici, accor-
ciamentodelle catenedivalore
e incremento dei magazzini.
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Giorgio Arfaras, economista del Cento Einaudi
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