Gas e petrolio, le armi "lente' di Mosca
che la guerra in Iran puo potenziare

CON LA CRISI, L'ENERGIA DIVENTA PIU
SCARSA E PIU CARA: UNO SCENARIO IDEALE
PER LA RUSSIA

Per Vladimir Putin, la terza guerra del Golfo ¢ un'opportunita che pud modificare gli
equilibri energetici globali, 1 rapporti di forza con I'Europa e, indirettamente, il terreno
del conflitto in Ucraina. Mosca ostenta calma. Non per ['opacita tipica del Cremlino,
ma perché sa di giocare una partita di lungo termine fondata su un'economia di guerra,
un regime autoritario, imponenti risorse energetiche e una tradizionale capacita di
resistenza nei periodi di crisi. «La produzione di petrolio legata allo Stretto di Hormuz
ammonisce Putin ha gia iniziato a diminuire ed entro il prossimo mese rischia di
interrompersi completamente».

I PREZZI

La crisi sta spingendo 1 prezzi verso una nuova fase strutturale, un mercato in cui
l'energia diventa piu scarsa e piu cara. Uno scenario ideale per la Russia. Mosca
possiede due leve potenti: petrolio e gas in quantita enormi, e la possibilita di usarli
senza troppe restrizioni interne. L'Europa, intanto, sta consolidando una strategia
fondata sulla diversificazione e sul progressivo distacco dalle forniture russe, avendo
deciso di eliminare del tutto il gas russo entro il 2027. Putin adesso offre
collaborazione, ma al tempo stesso minaccia di chiudere il rubinetto «senza aspettare di
vederci sbattuta la porta in faccia». E sottolinea che un terzo delle esportazioni globali
di petrolio passa dallo Stretto di Hormuz, oggi strozzato. «In queste condizioni
aggiunge la concorrenza tra gli acquirenti di energia e per garantire forniture stabili e
prevedibili si sta intensificando». E qui sviluppa il suo doppio registro. Da un lato,
ribadisce 1l rapporto politico e strategico con I'Iran e manda a dire a Mojtaba Khamenei
che la Russia «rimarra partner affidabile». Dall'altro, getta ami all'Europa. «Siamo
fornitori di energia affidabile. Continueremo a rifornire quei Paesi che sono partner
fidati». Lo Zar propone di lavorare con gli europei se daranno «segnali sulla loro
prontezza a lavorare con noi per assicurare la stabilita e sostenibilita che chiediamo».
Altrimenti, non gli restera che «dirottare 1 volumi dal mercato europeo verso
destinazioni piu attraenti e stabilirci 1iy.

L'EUROPA

Mosca puo spostare il suo petrolio e gas verso I'Asia e altri mercati. La crisi energetica
potrebbe cosi riaprire il capitolo europeo e ucraino. Per l'analista energetico
Gianclaudio Torlizzi fondatore di T-Commodity, se la guerra del Golfo si prolunghera,
I'Europa si trovera di fronte a un dilemma molto concreto. Potrebbe cercare di creare



corridoi energetici sicuri per il gas dal Medio Oriente, ma quelle rotte resterebbero
esposte a attacchi di droni e tensioni militari. O potrebbe ridurre i consumi e spremere
al massimo i fornitori attuali, I'Algeria nel caso dell'ltalia. Ma in una crisi prolungata, si
aprirebbe una corsa globale all'accaparramento energetico. E a quel punto emergerebbe
la centralita russa. Mosca dispone di 80 miliardi di metri cubi di gas, una massa in
grado di cambiare gli equilibri di mercato. Se il sistema energetico mondiale entrera in
una fase di vera scarsita, qualcuno in Europa prima o poi dovra farci 1 conti. 1l cuore
della strategia di Putin ¢ non accelerare lo scontro e aspettare che geopolitica ed
economia facciano il loro lavoro. La Russia se puo permetterselo, perché il regime ¢
costruito per sostenere una guerra lunga, e le risorse energetiche le garantiscono una
rendita strategica permanente. La crisi del Golfo diventa cosi volano della posizione
russa. Piu il mercato energetico globale si destabilizza, piu il peso delle riserve russe
cresce ¢ aumentano anche i ricavi e la probabilita che qualcuno, in Europa, torni a
bussare alla porta di Mosca. Putin lo sa. Per questo continua a giocare la partita che la
Russia ha sempre preferito: quella della pazienza. Con gas e petrolio come arma lenta.
E un filo diretto con 1'altro grande vincitore della partita energetica: Trump e il suo gas
naturale liquefatto.
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Il petrolio sale e poi crolla «Energia,
serve il piano Ue»

MILANO (-0,25%) LA MIGLIORE TRA LE PIAZZE
DEL VECCHIO CONTINENTE NEGLI USA BENE
S&P500 (+0,8%) E NASDAQ (+0,5%)

LA GIORNATA

ROMA Quella di ieri doveva essere una giornata di fuoco sui mercati internazionali,
iniziata con 1l petrolio oltre i 100 dollari al barile, il boom degli spread europei e la
paura per un forte rialzo dell'inflazione. A pesare erano il prolungarsi della guerra in
Medio Oriente, oltre che le riduzioni alla produzione di greggio e alla vendita di gas da
parte di Qatar, Kuwait e Arabia Saudita, decise nel weekend. Invece, soprattutto grazie
alla notizia iniziata a circolare nel primo pomeriggio, per cui i Paesi del G7 potrebbero
utilizzare le riserve strategiche di petrolio per tamponare 1'emergenza energetica e poi
in serata alle frasi del presidente Usa Donald Trump su una guerra che potrebbe
concludersi a breve, il prezzo del petrolio € sceso sotto 1 90 dollari al barile, lo spread ¢
sceso ¢ la fiammata sui listini € stata contenuta. Nel frattempo il governo italiano,
tramite 1l ministero dell'Economia, ha chiesto all'Unione europea di attivare misure
straordinarie per contenere i1 prezzi dell'energia, prima che gli aumentsi si riflettano sugli
altri beni di consumo, come fatto nel 2022 dopo lo scoppio della guerra in Ucraina.

GLI INDICI

Certo, le Borse europee ieri hanno comunque perso complessivamente altri 116
miliardi di capitalizzazione (che si aggiungono ai 918 miliardi della settimana scorsa,
per un totale di oltre 1.000 miliardi), ma i cali alla fine sono stati lievi. A Milano il Ftse
Mib ¢ sceso dello 0,2%, Parigi ha ceduto lo 0,9%, Francoforte lo 0,8% e Londra lo
0,3%. Le parole di Trump sulla fine della guerra hanno invece riacceso Wall Street che,
dopo un avvio negativo, ha invertito la rotta verso il rialzo. L'S&P 500 ha guadagnato
lo 0,8%, il Dow Jones lo 0,5%. Crollate, invece, le Borse asiatiche, che perd avevano
chiuso nella mattinata italiana. A fine giornata, cosi, il Brent, il principale indice di
riferimento globale per il petrolio, ha chiuso in calo attorno agli 89 dollari al barile,
mentre il Wti ¢ sceso a circa 86 dollari al barile. Il gas al Ttf di Amsterdam ha po1
chiuso a 56,4 euro al megawattora (+5,7%). Lo spread tra Btp italiani e Bund tedeschi
si ¢ fermato invece a 75 punti base (-1%), dopo aver superato in avvio di seduta gli 84
punti base. Il rendimento del decennale italiano ¢ cosi sceso al 3,60% ¢ quello tedesco
al 2,85%. Stabile 'oro a 5.102 dollari I'oncia. In giornata, comunque, l'incertezza
sull'evoluzione del conflitto ha fatto schizzare l'indice Vix, termometro della volatilita a
Wall Street, ai massimi dall'aprile 2025 per effetto dei dazi annunciati dal presidente
Usa Donald Trump. Nonostante i cali degli ultimi giorni, evidenziano la gran parte
degli analisti, i mercati non hanno riservato particolari «sorprese, con una risposta



relativamente contenuta», evidenzia Richard Flax, chief investment officer di
Moneyfarm. Ma continua a creare apprensione l'aumento delle materie prime
energetiche. Gli analisti di Barclays ipotizzano un aumento del prezzo del Brent ben
oltre i 120 dollari al barile, nel caso in cui la crisi attuale «dovesse persistere per un
altro paio di settimane». Una situazione che porta a quello che viene definito "shock
esogeno" e che, secondo gli osservatori, portera sicuramente a un aumento
dell'inflazione. Mentre alcuni temono addirittura una condizione di stagflazione (con
aumento dei prezzi assieme alla stagnazione economica). Il punto centrale € che 1l
petrolio sta reagendo alla percezione che la situazione sullo Stretto di Hormuz possa
trasformarsi in un blocco piu lungo e piu costoso del previsto.

LE RISPOSTE

Il mercato sta «trattando questa crisi come un potenziale shock fisico sull'offerta
globale», aggiunge Filippo Diodovich, senior market strategist di Ig Italia. Ed € in
questo contesto che il mercato stima che la Bce potrebbe rialzare non una, come era
previsto venerdi, ma due volte 1 tassi di interesse entro la fine del 2026. Possibili rialzi
del costo del denaro anche da parte della Federal Reserve americana. Su questo fronte,
pero, ci sono pareri discordanti. Tra gli analisti, infatti, c'¢ chi sostiene che l'equazione
secondo la quale il rialzo dell'inflazione porta ad incrementare 1 tassi potrebbe non
essere vera. In presenza di uno shock esogeno cosi forte e di un aumento dell'inflazione
forzata dall'esterno, alzare i tassi sarebbe un «duro colpo per 1'economia che si
ritroverebbe in sofferenza, innescando una spirale negativa che comporterebbe la
recessione», spiega David Pascucci, analista di mercato di Xtb. Una posizione espressa
anche dal ministero dell'Economia, contrario a ogni tipo di stretta monetaria.

Giacomo Andreoli

© RIPRODUZIONE RISERVATA





