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SE LTTALIA CRESCE
INSIEME AL DEBITO

VERONICA DEROMANIS

9 Italia e I'unico
Paese tra le
grandi economie
dell’Unione a utiliz-
zarenel Pnrripresti-
ti di Bruxelles. Ger-
mania, Francia e Spagna usu-
fruiranno (almeno per ora)
unicamente deisussidi.-p.1s

SE L’TTALIA CRESCE INSIEME AL DEBITO

VERONICA DE ROMANIS

Italia & I'unico Paese tra le grandi econo-
miedell'Unionea utilizzare nel Piano Na-
zionalediRipresaeResilienza (Pnrr)ipre-
stiti messi a disposizione da Bruxelles.
Germania, Francia e Spagna usufruiran-
no (almenoperora) unicamentedeisussi-
di. I prestiti europei, circa 122 miliardi di euro, andrannoa
ingrossare il gia elevatissimo stock di debito pubblico. Lo
scorsoannoharaggiuntoil 155,8 percentodel Pil (la Grecia
ha fattopeggioattestandosial 205,6 per cento). Rispettoal
2019, lincrementoé statodi 21,2 punti percentuali, il dop-
piodella Germania, circa 3 puntiin pitdella Franciae oltre
5inpitidellamediadellareadelleuro. ldivariononeprevi-
stodiminuire. Neiprossimianni,secondolestimepubblica-
teieri dalla Commissione europea, a fineannoil debitoita-
lianosiattesterebbeal 159,8 percentobenlontanodallivel-
lodi quello tedesco (73,1 per cento), francese (117,4 per
cento) espagnolo(119,6percento).
UnlivellocosielevatononsieramaivistonellTtaliarepub-
blicana. Eppure, il debito non & percepito come un proble-
ma. Non dallapolitica, né dall'opinione pubblica. Leregole
di bilancio europee sono state sospese. Gli Stati possono
spendere senza temere di incorrere in una procedura d’in-
frazione. Peraltro, I'invito a spendere arriva proprio dalla
Commissionecheraccomandadinonritirareisostegniafa-
miglie e imprese troppo bruscamente. Dal lato della politi-
camonetaria,laBancacentraleeuropea (Bce) compraitito-
lidegli Statiinmanieramassiccia. Itassirestano, quindi, bas-
si. Un contesto davvero favorevole. Non sara cosi per sem-
pre, perd. Con la fine dellemergenza sanitaria, la Bce po-
trebbe decidere di ridurre gradualmente l'ammontare de-
gliacquisti. I tassiricomincerebberoasalire conunimpatto
negativosul costodel servizio deldebito. Anche questosce-
nario, tuttavia, non sembra preoccupare 1a classe politica
italiana. Sie, infatti, radicatala convinzione che'importan-

tesia fare debito buono, quello chefa crescereesiripagada
solo. Questa posizione lascia alquanto perplessi. Per alme-
no due ordini di motivi. In primo luogo, il debito buono &
sempre debito. Peraltro, come spiegato nel Porr, il suo im-
pattosulla crescita & limitato. Anche nello scenario miglio-
re, quello in cui i fondi europei vanno a finanziare investi-
menticonlamaggioreefficienzaecon«un’elevataricaduta
in termini di crescita di prodotto potenziale». Nello specifi-
co, a fronte di 182,7 miliardi di nuovi investimenti (di cui
due terzi sono a debito), il Pilnel 2026 crescerebbe di 3,7
puntipercentualiin pitirispettoalloscenariobase. Pocome-
nodi70miliardi. Echiarochegliinvestimentidasolinonba-
stano. Civoglionoanche-esoprattutto-quelliprivati. Eser-
vonoleriformeche, perd,impieganotempoprimadidispie-
gareiproprieffettiinterminidimaggiorecrescita.
Insecondo luogo, aumentareil debito- anche se buono-
significaampliareil divario con glialtri paesi. Tantopiti ele-
vato e questo divario tanto pit1 € elevata la perdita di potere
altavolonegoziale diBruxelles. Neiprossimimesiigoverni
europeidovranno accordarsi sudiversidossier. Quellostl-
le nuove regole fiscali (piti flessibili?), sul completamento
dellunionebancaria (conl'introduzionedella garanzia uni-
ca dei depositi), ma anche quello sulla trasformazione del
NextGenerationFu (Ngeu) inuno strumentopermanente.
Trovareuncompromessononsarafacile. Sitrattera dideci-
dere quantodebito sie dispostia mettere in comune inmo-
dostrutturale. In altre parole, quantorischio si & disposti a
condividere. Eassai probabile cheipaesirigoristi, quelliche
oggitrasferisconorisorse delNgeu versoeconomiecomela
nostra, chiederanno prima la riduzione di questo rischio
(leggidebito) e poi—eventualmente- lacondivisione. Inun
similedibattito, unPaese conundebitoelevato ein crescita
come quello dellTtalia rischia di essere poco ascoltato. Di
noncontare. Anchesesitrattadidebitobuono.—

©RIPRODUZIONE RISERVATA

Ritaglio stampa ad uso esclusivo

del destinatario, non riproducibile.

Economia




