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Da interessi e crescita in frenata
incognita sul mini taglio al debito

I saldi

La discesa dello 0,7% prevista
nel 2024 élegataal Pila +1,5%,
superiore alle ultime stime

INellalunga parata disegni «meno»
su cuisisnodalacolonnadelle uscite
del nostro bilancio pubblico ¢’¢ una
sola, potente eccezione. E rappresen-
tata dalla spesa per interessisui titoli
diStato, che per 'anno prossimo & vi-
sta in volata a quota 85,2 miliardi di
euro: si tratta di 21,5 miliardi in pit
del 2021, con un aumento del 33,8%
intermini nominalie del14% al netto
dell'inflazione, mail balzo & nettoan-
che rispetto ai 75,6 miliardi messia
bilancio per quest’anno; inunconto
probabilmente da aggiornare al rial-
zoallaluce della cavicata deitassidi
interesse pili rapida nella storia della
Banca centrale europea.

Loscenarioradicalmente mutato
della politicamonetaria dopolalun-
ghissima fase dei tassi piatti spiega
I’esplosione della spesa, che infattisi
érealizzata mentrela prudenzaspar-
saapiene mani da Giorgetti e Meloni
nel programma di finanza pubblica
spazzavaviaitimoridei mercatisui
rischi di un’inversione di rotta nel
dopo Draghi. E motiva anche i toni
sempre piu allarmati della politica
prima e dei vertici di Bankitalia poi
sulla prospettiva di ulterioriaumenti
decisi da Francoforte.

Lo spread fraiBTp e il decennale
tedesco continua a viaggiare tran-
quillo pocosopraii6o punti,eilsuo

85,2 miliard

TAGLI AL COSTO DEL LAVORO

E quantificata in 9-10 miliardila
spesa per il taglio del cuneo fiscale
che va confermatain legge di Bilancio
senza fare nuovo deficit,

Omi

primato nell’Eurozona, 25 punti so-
praanche soprala Grecia, nasce dalla
debolezza strutturale dei conti del
Paese e non da timori intorno al-
I’azione del Governo. :

Perché nelle proiezioni ufficiali
ilrapporto fra debito e Pil in Grecia
dovrebbe scendere diunaltro 5,8%
I’'anno prossimo, mentre in Italia si
prevede una minilimatura dello
0,7% appesa a pitt di una variabile:
prima di tutto a unacrescita econo-
mica che il Def indica nel 2024 al-
I'1,5% mentre i calcoli pit recenti si
fermano sotto 1% (Bankitalia par-
ladi +0,9%). A questi ritmi, traslo-
chera a Roma anche il primato del
debito/Pil, calcolato dall’ultimo
Def nel 2026 al 140,4%, otto punti
sotto la Grecia.

Il punto & che l'inflazione ha sui
conti pubblicil’effetto di unasostan-
za psicotropa, che al momentaneo
benessere iniziale alimentato dal lie-
vito al Pilnominale e alle entrate del-
I'Ivafaseguire unalunga depressio-
ne in cui gli interessi sul debito salgo-
no, lacrescita arranca e si moltiplica-
no le pressioni sulla spesa per
rimediare ai buchi aperti dai prezzi.

Tutto questo costruisce lo scenario
peggiore per portare avanti un con-
solidamento dei conti inevitabilmen-
te ambizioso come quello italiano.

Perchélaleggeradiscesadelde-
bito pubblico in rapporto al Pil scritta
nel programma italiano ¢ aggancia-
ta a un rapido ritorno all’avanzo
primario, quello misurato al netto
degli interessi, che dovrebbe ricom-
parirel'anno prossimo (0,3% del Pil,
circa 6 miliardi) per poi salire rapi-
damente fino ai quasi 45 miliardi
(2% del Pil) del 2026. Se'avanzo pri-

mario € la misura delP’austerita, il
termometro schizzerebbe ai massi-
mi perché unavanzo del genere non
siregistrerebbe dal 2012, 'anno del-
I'Italia del Governo Monti in lotta
contro la crisi del debito sovrano.

Maanche questa strettarischiadi
nonbastare, perché mentre gia que-
st’anno un fabbisogno in corsa (52
miliardi pit dell’anno scorso nei pri-
mi sei mesi) solleva qualche incogni-
tasuisaldi,laflessione della crescita
attesa pit1 0 meno da tutti puo mette-
rearischioipochidecimaliannuidi
discesa del debito/Pil messi a pre-
ventivo. Un preventivo, per di piu,
chenon tiene conto nemmeno delle
spese obbligatorie, e tanto meno, ov-
viamente, della manovra.

Traspese obbligatorie (6 miliardi
secondo la Corte dei conti), misure
minime per pensioni e lavoro (12-15
miliardi; Sole 24 Ore di martedi), sa-
nita, pubblico impiego, avvio della
riforma fiscale e cosi via € facile por-
tare in fretta la legge di bilancio in-
torno ai 30 miliardi anche senzaipo-
tizzare particolari novita (9-10 mi-
liardi servono solo per confermareil
taglio al cuneo). Da trovare senza
potersiabbeverare alla fonte eterna
del deficit, perché I'Italia non puo
ovviamente comunicare un rialzo
del debito: agli investitori, prima
che all’Europa impegnata nella ri-

forma del Patto di stabilita.
—G.Tr.
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.’ Tra uscite obbligatorie,
cuneo fiscale, pensioni
e altre voci manovra
vicina a 30 miliardi
ma senza spazi di deficit

TITOLIDISTATO, VOLA LA SPESA
La spesa per interessi sui titoli di
Stato per I'anno prossimo raggiunge-

ra quota 85,2 miliardi di euro: si
trattadi 21,5 miliardiin pit del 2021
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Superficie 22 %
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