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Panetta: «<Economia

italiana piu forte, il rating
puo migliorare ancora»

Il confronto. Il governatore di Bankitalia all'evento pre Festival del’Economia: «La promozione di S&P

non ¢ una sorpresa». Ora conti pubblici gestiti con piu ragionevolezza, sistema bancario pit solido

Dazi, la domanda ¢ come le misure Usa impatteranno sul dollaro. Decisivo un titolo sovrano europeo
MERCATO DEI CAPITALI  EURO DIGITALE

«Sarebbe importante
anche avere un mercato
dei capitali unico, con
investimenti diversificati
su una base pii ampia»

Laura Serafini
Dal nostro inviato
TRENTO

L’'innalzamento del meritodicredito
dell'ltalia, deciso venerdi sera dal-
l'agenzia Standard&Poor’s (che ha
elevato il giudizio da BBB a BBB+)
nonha coltodi sorpresail governato-
re della Banca d’Italia, Fabio Panetta.
Ilnumerounodell’istitutodi via Na-
zionale non solo se lo aspettava, ma
ritiene anche che potrebbero esserci
ulteriori profili di miglioramento.
«Non sono sorpreso. Anzi, me lo
aspettavo. Nel mio intervento di tre
mesifain occasionedel Forexa Tori-
no,loavevoscritto. Le condizioni del-
I'economia italiana rispettoaquando
avevamo valutazioni da parte delle
agenzie di rating abbastanza negati-

ve, sono cambiate», Panetta parladu-
rantel'intervista rilasciataal direttore
dell Sole 240re, Fabio Tamburini, in
occasione di un evento anteprima del
Festival dell’Economiadi Trento, che
si terra a fine di maggio. «Rischi e
scelte fatali. L’Europa al bivio», &l ti-
tolo della manifestazione, che vuole
coinvolgere sempre di pitt i giovani.
Ieri il governatore ha voluto incon-
trarlierisponderealleloro domande.
L'economiaitaliana pil forte

Lanecessitadiunracconto quasi di-
vulgativo e accessibile ai ragazzi ha
reso il discorso del governatore, al
quale non manca la dote di un lin-
guaggio diretto e chiaro, ancora pili
efficaceeper certiversidirompente,
ieri particolarmente apprezzato dalla
platea dei giovani. «E cambiato il mo-
do di condurre i conti pubblici, che

«Non siamo lontani
dalla realizzazione del
progetto. | timori per il
contante? La Bce non
intende sostituirlo»

sono stati gestiti con ragionevolezza.
I contipubblicinon sono stati trattati
come una variabile indipendente, c’e
stata attenzione a coniugare le esi-
genze dell’economia conlanecessita
ditenere conto del fatto che siamoun
paese che da tanti anni ha un debito
molto elevato — ha affermato -. Le
agenziedirating danno giudizisulla
sostenibilita prospetticadella finan-
za pubblica: quandoisaldi dell’ecces-
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so dispesarispetto alle entrate siri-
ducono, I’affidabilita dei conti pub-
blici migliora ed € quello che € suc-
cesso. Ma non € soltanto questo.
Rispetto a 15 anni fa, quando ci fu il
peggioramento delle valutazionidel-
leagenzie, sono miglioratele condi-
zioni del sistema bancario. A quei
tempi, uno dei motivi per i quali le
agenzie di rating giudicarono con
molta cautelale prospettive dell’'Italia
erail fatto chele banche erano deboli,
afflitte da molte sofferenze. Oralasi-
tuazione non ¢ pil quella: le soffe-
renze sono decisamente inferiori, le
banche sonoben capitalizzate». I go-
vernatore ricorda come ventiannifa
I'Ttalia fosse un paese cheavevaaccu-
mulato un forte disavanzo verso
I'estero, rendendolo un paese debito-
re. «Oggi questo & cambiato: I'Italia e
passata da una posizione debitoria
pari a circa 20 punti percentuali del
Pil auna posizione positiva per quasi
10 punti percentuali. C’¢ stato un ribi-
lanciamento di 30 punti percentuali
del Pil. Una cosa enorme che & suc-
cessa senza una forte crisi dell’econo-
mia. In Italia tutto € successo con un
miglioramento della crescita, un mi-
glioramento delle condizioni delle
imprese, che hannoripreso ad espor-
tare e questo ora ha reso il paese un
creditore netto verso i paesi esteri.
Quello che & successo venerdi non mi
stupisce. Lo avevo previsto perché
abbiamo analisiinterne che ciindica-
no questo scenario e cidicono, anzi,
chelavalutazione dell’Italia forse po-
trebbe ancora migliorare. Vediamo
quello che succede all’economia
mondiale», ha preannunciato.

Le sorti del re dollaro

Laconversazione conil direttore de
11 Sole 24 Ore ha toccato aspetti ne-
vralgici rispetto alla fase di turbolen-
za che imercati e le economie inter-
nazionaliattraversano a causadelle
decisioni sui dazi da parte dell’am-
ministrazione Trump. Panetta si &
soffermato alungo sul ruolo e I'im-
portanza della moneta e dei sistemi
di pagamento. Ci si interroga sulle
conseguenze degli effetti deidazisul
sistema monetario internazionale,
ha spiegato Panetta. «L’economia
mondiale,isuoi assetti, irapportiin-
ternazionali, le relazionitraipaesi, i
rapporti commerciali e finanziari si
reggono sulruolo fondamentale che
il dollaro ha nell'economia mondiale.
L’interrogativo € come le misure de-
cise dal governo Usa impatteranno
sul dollaro, perché il Paese che detie-
neunamoneta come il biglietto ver-
deriescea condizionare’andamen-
todeimercati finanziari internazio-
nali, i polmoni che alimentanoI’eco-

nomia reale».

1l passaggio dalle incertezze che
agitano i mercati internazionaliaila
necessitadi mettere manoalle rifor-
me che rendano I'Unione europea
davvero unita e competitiva e breve.
E anchein questo casoilgovernatore
rende semplici e immediaticoncetti
che sembrano troppolontani per da-
re airagazziil senso dell’'urgenza di
unaserie di cambiamenti. Ad esem-
pio, I'importanza per la Ue di avere
undebito comune nonélegatainre-
alta solo all’esigenza di non sobbar-
caredinuovi fardellile finanze diun
singolo paese.

Un titolo sovrano perla Ue

«Chi vuole investire in Europa oggi
non ha un titoloemesso da un unico
governo, comeavvieneinGran Breta-
gna o negli Stati Uniti — chiosa -. Ci
sonoititoliemessidai vari paesieu-
ropeichehanno diversilivelli diliqui-
dita, rendimenti che non coincidono
e cherendono complicatodiversifica-
re i rischi. Se noi avessimo un titolo
sovrano comune sarebbe pil1 facile
per gli investitori esteriportarelaloro
liquidita e investire in Europa», ha
detto. Poielavolta del mercato unico
dei capitali. «Altro elemento impor-
tante & avere un mercato dei capitali
unico: nella Ue abbiamo molti merca-
ti dei capitali, che si parlano poco.
Avereun mercato unico nonsignifica
rinunciare al mercato dei capitali di
ogni paese; potremmo avere una
unione dei mercati. Se ci fosse un
mercato dei capitali unico che con-
sentisse di diversificare gli investi-
mentisuunabase pittampiasarebbe
meglio», ha affermato.

E poi, stimolato dal direttore Tam-
burini, ha rilevato le ragioni meno
note sul perché, ad esempio, quest’ul-
tima riforma che non procede, senon
peril fattodiaver cambiato nome, nel
passaggio di consegne trauna Com-
missione el’altra, da mercato unico
dei capitali a mercato degli investi-
menti e dei risparmi.

«L’azione per attuare questi cam-
biamentispettaa governieal Consi-
glio europeo, tutti insieme», ha os-
servato il governatore. «C’¢ ancora
poca chiarezza sudove (in quale pae-
se, ndr) debba stare la piazza finan-
ziaria principale(del mercatodeica-
pitali, ndr). Larealta é che dove sitro-
vala piazza finanziaria conta meno
perché é tutto ormai digitale, gestito
daremoto, con transazioni elettroni-
che. Quindi questa discussione sudo-
ve debba esserelapiazza principale -
una volta che tutti quanti possiamo
fare conto suunmercato unico per fi-
nanziare le imprese e investire i ri-
sparmi —rappresenta unabattagliadi

retroguardia».

11 governatore & pill scettico sul
fattochelarivoluzione messainatto
dalllamministrazione statunitense
possafare da propulsore perriforme
nella Ue attese da anni. «E possibile
chedifronte a unaevoluzione cosi tu-
multuosa e un po’disordinata delsi-
stema finanziario internazionale si
rafforzila spinta per creare unsiste-
ma finanziario europeo eunaUnione
europea compiuta - risponde -. Pero
questo processo € cosi importante
che farlo quasi per dispetto non an-
drebbe bene. Cideve essere unaspin-
tapolitica, questa & unascelta dei cit-
tadini. Questisono processiche han-
notempi lunghi, sono coinvolti 27 pa-
esi con storie ed economie diverse».

La dipendenza sui pagamenti
Per'uomo che ha contribuitoallana-
scita del progetto dell’euro digitale,
come membro del board della Bce
prima diventare governatore della
Bancad’Italia, leriforme che devono
riguardare isistemidei pagamentie
ilruolo di una valuta pubblica, come
presidio che lo Stato non puo non
avere, sono fondamentali. L’eurore-
stauna «valutaimportante, rappre-
sentaun’economia che raggruppail
20% del Pil mondiale. E una moneta
che regola scambi importanti del
commercio internazionale». Panetta
haricordato come i pagamentiall’in-
grosso in Europa siano controllati
dalle banche centrali, in particolare
daBundesbank e da Banca d'Ttalia.
«I pagamenti digitali al dettaglio,
sia con carte che con internet, sono
invece inmano a pochissimi interme-
diari (statunitensi, ndr) —haosserva-
to-.Due grandi societa di pagamento,
Visa e Mastercard, e PayPal peripa-
gamentionline, i quali controllanoil
70% dei pagamenti totali non € una
bella cosa per un‘areaimportante co-
me I'Europa. Questo accade perché
molti paesi europei usano carte di
credito che devonovalere in pil paesi
e le carte internazionali valgono
ovunque perché hanno quote di mer-
cato molto importanti. I circuiti dei
varipaesieuropei, invece, siparlano
poco, ed & incorso da tempo un pro-
gettoperlegarlil'uno all’altro. In ogni
casoin unsistema finanziario cideve
essere unruoloimportante dellamo-
neta unica. Stiamo costruendo quello
che abbiamo chiamatol'euro digitale.
Quanto tempo civorraperrealizzar-
lo, chiede il direttore Tamburini pen-
sando al contempo alla scelta di
Trumpdifermare il dollarodigitale e
dipuntare invece sulle criptovalute.

L'era dell’euro digitale
«Hoiniziato io questo progetto quan-
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do ero a Francoforte, abbiamo fatto
grandipassie nondovremmo essere
lontani dalla realizzazione. Bisogna
convincere coloro che dovranno uti-
lizzare questa moneta. Vi sono timori
che questamoneta venga emessa per
sostituire il contante: non & quello che
laBanca centrale europeaintende fa-
re.Bisogna convincerelebancheche
temono che questo sistema possa
spiazzare la loro attivita; il sistema
bancario & fondamentale, & il polmo-
ne delsistema economico della Ue. Si
potraemetterel’eurodigitale quando
sisaratrovato un accordo. Se andia-
mo verso un sistema dei pagamenti
cheungiorno fosse solo digitaleenon
ci fosse pili la carta, non potremmo

trovarci con uno Stato che non pos-
siede pittuna moneta. Dobbiamo ga-
rantire che esista uno dei sistemi fon-
danti di uno Stato che € la moneta».
Panettarespingelaricostruzione
chelovede come un critico delle crip-
tovalute. «Dipende da come le usia-
mo - afferma -. Seaccompagnamolo
sviluppo delle criptovalute con una
regolamentazione adeguata, con sal-
vaguardie peririsparmiatori, unain-
frastruttura normativa che garanti-
sca chi ha sottoscritto criptoattivita
anche nei momentidi difficolta esse
possono aiutare il sistema dei paga-
menti, Ma non sono moneta, possono
essere strumenti di pagamento».

©RIPRODUZIONE RISERVATA

LE DOMANDE DEGLI STUDENTI AL GOVERNATORE E LE RISPOSTE

lavoro della Banca d’Italia,
anche dal punto di vista
operativo?

«L'intelligenza artificiale avra
un impatto molto rilevante
sull’economia e sulla societa. La
Banca d’Italia investe molto
sullo sviluppo dell’Al, ma anche
sulla formazione delle risorse
umane. Abbiamo una banca dati
enorme e I’Al pud essere molto
utile anche per le previsioni
statistiche. Io stesso la utilizzo
molto per le mie ricerche
personali. Uno dei miei due
monitor di lavoro é dedicato
proprio all'intelligenza
artificiale. I nostri tecnici stanno
lavorando molto nello sviluppo
delle tecnologie. L'intelligenza
artificiale fara guadagnare
efficienza alla Banca d’Italia e
alla societa in generale, ma le
persone restano fondamentali. I
connubio vincente saratrale
nuove tecnologie la formazione
continua delle risorse umane.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Intelligenza artificiale | Fuga dei cervelli
FRANCESCO OLIVER

AGOSTINI CALI

(23 anni) Facolta

Laurea di Economia

magistrale

in Finanza

—~Quale ruolo dell'Al nel —Quale ruolo pud giocare la

politica per far tornare in Italia i
talenti e incentivare lo sviluppo
di opportunita in Italia?
«L’emigrazione del capitale
umano, soprattutto i giovani, &
un problema che chiamain
causal’intero Paese.
Registriamo, da molti anni,
un’importante perdita di
giovani che lasciano I'ltalia.
Contemporaneamente
diminuiscono le nascite. Se non
nascono bambini ei giovani
vanno all’estero, il Paese
invecchia. Il problema & ancora
pili grave perché i nostri talenti,
che abbiamo formato in Italia,
vanno ad arricchire le economie
dialtri Paesi. La competizione
si basa sulla tecnologia,
sull'innovazione, sui brevetti
che, come é noto, sono prodotti
dai giovani. Difficile vedere un
anziano che contribuisce
allinnovazione. Il sistema deve
remunerare meglio la
formazione.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Educazione finanziaria

Il passaggio all’euro

RICARDO MALIK

NICOLETTI ﬂ PARNIKA

(17 anni) - (18 anni)

Ente Acli e Liceo

Istruzione \_J Linguistico La

professionale Rosa Bianca -

Arco v Cavalese

—0ggisi é parlato molto di —Il passaggio dallalira all'euro

educazione finanziaria, masie
anche capito che questo concetto
in apparenza semplice si
intreccia con moltissimi ambiti
diversi. Al diladel contributo
della scuola, che chiaramente &
fondamentale, che strumenti
abbiamo noi ragazzi per
orientarci nel mondo
dell'informazione e nelle nostre
decisioni di ogni giorno?
«L’educazione finanziaria e
fortunatamente diventata
materia di insegnamento nelle
scuole. Anche la Banca d’Italia &
impegnata attivamente. I nostri
esperti vanno in televisione a
fare divulgazione e il nostro sito
I’Economia per tutti da le
nozioni principali di finanza,
dalle pit1 elementari alle piu
evolute. L’educazione
finanziaria avra un ruolo
sempre pit importante per
incrementare la cultura del
risparmio per le pensionie
prevenire le frodi finanziarie».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

ha portato una trasformazione
radicale delle banche centrali
nazionali. In che modoritiene
che questo cambiamento abbia
influenzato il destinoele
funzioni della Banca d'Italia?
«Il passaggio dalla lira all’euro
ha avuto per Banca d’Italia due
conseguenze molto importanti.
La prima: la Banca d’Italianon ¢
pil sola nelle scelte di politica
monetaria. La seconda: la Banca
d’Italia ha un ruolo importante
nelle decisionidi politica
monetaria che riguardano tutto
il Continente. La perdita di
autonomia e stata quindi
compensata dalla possibilita di
incidere sull decisioni comuni.
Per esempio, le scelte tedesche
per'unificazione della
Germania, hanno comportato
conseguenze negative per tuttii
Paesi europei. Rimangono
intatti i poteri di vigilanza sul
sistema finanziario, sulle
banche e le assicurazioni».

©RIPRODUZIONE RISERVATA

LA PREVISIONE AL FOREX

«Gestione cauta
dei conti pubblici
aiutera il rating»

«La gestione prudente dei
conti pubblici sta gia dando
frutti, con unariduzione del
differenziale direndimento trai
titoli di Stato italiani e tedeschi.
Proseguire su questa strada
puo favorire un miglioramento
dei rating del debito sovrano,
ancora sui bassi livelli di quindi-
ci anni fa». Cosi Fabio Panetta,
Governatore della Banca
d'ltalia, al congresso annuale di
Assiom Forexa meta febbraio a
Torino prevedeva la possibilita
diinnalzamento del merito di
credito dell'ltalia, deciso poi
venerdi scorso dall'agenzia
Standard&Poor’s

@ RIPRODUZIONE RISERVATA

IMAGOECONOMICA
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Giovani e Pa Pagamenti digitali Ruolo dell’oro

GIMENA LEONARDO LORENZO

GEYMONAT ALFIO il MASIELLO

(23anni) CANNAVO (= (20 anni)

Corsodilaurea (20anni) s d Facolta

magistrale Facolta di ) di Economiae

in Finanza Economiae Management

—La Banca d'Italia si presenta
0ggi come un'istituzione
pubblica attenta al merito, alla
digitalizzazione e all'apertura
verso i giovani. Pensa che
queste caratteristiche possano
essere di ispirazione per altre
amministrazioni e contribuire
a creare un legame piu forte
tra le nuove generazioni e il
lavoro nel settore pubblico?
«Posso parlare di quello che
facciamo alla Banca d'Ttalia,
un’istituzione storicamente
basata sulla meritocrazia.
Investiamo sulla tecnologia e
sullaformazione delle
professionalita.

Abbiamo un centro perla
digitalizzazione all’'avanguardia
eunruolo checié riconosciuto
nelle istituzioni internazionali.
Siamo nel gruppo che si occupa
della creazione dell’euro digitale
con funzioni di primo piano.
Forniamo servizi digitali
al’avanguardia al Paese e alle
istituzioni».

©RIPRODUZIONE RISERVATA

—Stiamo assistendoauna
crescente digitalizzazione dei
pagamenti e a un uso sempre
piu ridotto del contante,
specialmente tra noi giovani.
Che importanza ha ancora oggi
il contante? Inoltre che impatto
potrebbe avere l'introduzione
dell'euro digitale sul sistema
dei pagamenti e sul rapporto
tra cittadini e moneta?

«Credo cheil contante non sara
soppiantato completamente
dalla moneta digitale. Non &
neanche il nostro obiettivo. I1
contante fornisce alsuo
utilizzatore I'assoluta privacy
sugli acquisti e sui dati personali.
Per esempio, se venissero
raccoltiidati degliacquisti diun
soggetto al supermercato, dalle
abitudini alimentari si potrebbe
profilare il tipo dirischio
sanitario e, dunque, la polizza
vita. Nella garanzia della privacy,
I'euro digitale si avvicinera
molto al contante che
affianchera e non sostituira».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

—Visto il recente aumento del
valore dell’oro, pensa chein
questo periodo esso possa
essere piu che un “bene
rifugio” e ritornare ad essere
un punto di riferimento come
una volta?

L’oro, nella storia, ha esercitato
ha molteplici funzioni. E riserva
eallo stesso tempo ¢ un bene
rifugio. Per secoli € stato
utilizzato come bene di
conversione e a garanzia
dell’emissione della moneta da
parte dei sovrani e delle banche
centrali. L’oro hauna grande
qualita: il suo valore aumenta
quando le cose vanno male,
quando ci sono periodi
complicati, turbolenti, come
quello che stiamo vivendo. Per
questo I'oro e un bene rifugio la
cui domanda aumenta. Anche
perché, proprio per questa sua
natura favorisce la
diversificazione degli
investimenti. Per questo oggiil
valore dell’oro si e rafforzato.

© RIPRODUZIONE RISERVATA
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Cripto-attivita Riserve auree 1l futuro

HARILLET MATTEO GIULIANO

CARAMELLE SANTINI TONOLLI

(17 anni) (18anni) (18 anni)

Liceo Scienze Liceo Scientifico Liceo Classico

Umane, Marie Leonardo Rosmini

Curie - Pergine da Vinci Rovereto

Valsugana Trento

—Secondo Lei le Criptoattivita —La gestione delle riserve —Governatore, come

SONo un’opportunita o un
rischio?

«Nel passato, per i miei
interventi pubblici sono stato
considerato un critico delle
cripto attivita. In realta ho
sempre inteso distinguere trale
diverse tipologie di cripto
attivita. Se sitratta di una
elaborazione grafica
crittografata che viene venduta
online dal suo autore, € pura
attivita speculativa, non ha
alcun valore ed ¢ soggetta solo
alle fluttuazioni del mercato.

Al contrario di un titolo di
Stato o un bond aziendale
hanno alla base la credibilita e le
attivita del Paese e delle societa e
una valutazione conseguente a
queste. Se una cripto attivita
rappresentaunbene oun
servizio sottostante, ha un suo
valore. Ma € necessario cheil
settore sia regolamentato e
controllato e dia garanzie ai
compratori di token, di gettoni».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

auree rappresenta ancora oggi
una delle funzioni
fondamentali delle banche
centrali nazionali. L’Italia, in
particolare, ¢ attualmente il
quarto Paese al mondo per
riserve auree. Questa cosa, a
noi “comuni mortali”, puo
sembrare piuttosto curiosa:
perché accumulare cosi tanto
oro? Come mai questo
elemento continua ad avere
un'importanza cosi strategica?
«Leriserve auree dell’Italia
sono la rappresentazione del
valore delle attivita del Paese.
Quando durante il boom
economico I'Italia ha avuto
molti anni di forte avanzo
commerciale, quei fondi
vennero investiti nell’acquisto
di oro. Che rappresenta dunque
la storia e la forza del Paese. Per
noinon e uno strumento di
tutela per eventuali crisi, ma &
un indicatore di stabilita e
ricchezza del Paese».

© RIPRODUZIONE RISERVATA

immagina il nostro futuro?
«Da giovane ho studiato
econometria. Il mio professore
diceva di nonassociare maile
previsioni a una data. Il rischio
di essere smentiti € troppo alto.
Dunque o una previsione o una
data. Tuttalpiti, nella peggiore
delle ipotesi, bisogna fare
previsioni dilunghissima data.
Cosi, se sirivelano sbagliate,
nessuno lericorda. Scherzia
parte, siamo nel pieno di uno
shock tecnologico. I Paesi che
non investono nell’intelligenza
artificiale rischiano di
scivolare, come & scivolata
I’Europa negli anni Novanta
quando c’é stato il boom
tecnologico della Silicon Valley.
Oggi la competizione & pill
difficile. Il mondo si ¢ allargato
ela concorrenza per voi giovani
e piu forte di quanto lo sia stata
per la mia generazione. Ma
dopo la transizione ci saranno
pill opportunita per tutti».
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Incontro con i giovani prima del Festival dell’economia. |l governatore di Bankitalia Fabio Panetta ieri a Trento
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