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LE'ANALISI
Cottarelitiiproblema
echenoncresciamo

PAOLOBARONI—PAGINAS

Carlo Cottarelli
“Loscoglio ¢la crescita, nonlarecessione

Nessuna deroga al Patto di Stabilita”

economista:“Sell P|I nonsalirainfretta,ildebitoresteraalto e saremo piuespostiaglichoc”
Carlo Cottarelli Imercatitengono, L'ondadell'inflazione

Direttore dell'Osservatorio
o ot Pl blied fialiod oranessuno parla saraforte

| smraccitadel B diuscitadalleuro eprolungatasolose
acrescitadelrll  comeil5annifaefu  Hormuznonriapre

allo0,6% per

Non siamo ancora
i12026/2027 &

inquello scenario

quello afar partire
la speculazione

L'INTERVISTA
PAOLOBARONI
ROMA

erto sarebbe
stato meglio
(( stare sotto il
3% del Pil ed

usciredalla proceduradiinfra-
zione. Ma stare sotto o sopra
questa soglianon cambia mol-
to. Il problema veroélacresci-
tan avverteil direttoredell’Os-
servatorio sui conti pubblici
italiani Carlo Cottareli, secon-
doilquale«oquesto Paeserie-
scea crescere piti rapidamen-
te o resteremo con un debito
elevato» con tutti i rischi che
questo comporta a fronte di
eventuali nuovi choc finan-
ziari. «Derogare alle regole e
farripartire il deficit? Per ora
non ci sono le condizioni - ri-
spondel’economista -ameno
che non si guardi al prossimo
anno elettorale, il 2027. Se
Hormuz resta chiuso per un
periodo prolungato la que-
stione édiversay.

Professore, perchéla preoccu-
papiiil debito cheil deficit?
«ll piano di rientro, sulla base
delle nuove regole europee,
era stato fatto con un gradua-
le aggiustamento dei conti ed

credibile. Giorgetti
e stato molto cauto

anche il debito pian piano do-
vevascendere. Questa discesa
era lenta perchélacrescitadel
Pileralenta.ll problema éche
inunarco temporaledi pittan-
ni capita sempre uno choc, in
questafaselaguerrainIraned
ilblocco di Hormuz. E quando
¢’@ uno shock il dehito smette
di scendere o sale. Occorre
avere allora un piano in cui il
debito, senza choc, scende pitl
rapidamente, ma questo ri-
chiederiforme per raggiunge-
re un pili alto tasso di crescita
del Pil. Come hanno fatto la
Grecia, che dal 2018 ha ridot-
toil rapporto tra debito e Pil di
50 punti percentuali, o il Por-
togallo, che ha fatto 40 punti
percentualidal 2017».
Vistogli scenari attuali & cre-
dibile la crescita che il nuo-
vo Dpfp indica allo 0,6% per
i12026/27?

«Per ora, a carte ferme, direi
disi, anche se Giorgetti e stato
molto cauto in proposito. I
mercati non si aspettano che
la crisi duri tanto, in caso con-
trario avremmo un prezzo del
petroliomolto pitialto. Il prez-
zodel gas in questi giorni & at-
torno a 40 euro per megawat-
tora, nel 2022 prima dell'inva-
sione dell’'Ucraina da parte
della Russia partivamo da 80

euroe poisiamoarrivati ad ol-
tre 300. In questa situazione ri-
durre la crescitasolo dello 0,1
¢ del tutto sensato. Come di-
O, perora.

Intanto restiamo sotto proce-
dura di infrazione, non & una
bellanotizia.

«L’originale piano del gover-
no per il 2025 prevedeva un
deficit al 3,3% e dunque il
3,1% che certifica Eurostat &
meglio di quanto ci si aspetta-
va. Per il secondo anno di fila
abbiamo fatto meglio del pre-
visto: nel 2024 addiritturasia-
moriusciti a fare quasi un pun-
to di Pil di deficit in meno ri-
spetto alle stime iniziali. Cer-
to, se fossimo andati sotto al
3%sarebbe statomeglion.
Cosacambio adesso?

«Non cambia tantissimo. L’i-
deacheera circolata chescen-
dendo sotto al 3% nel 2025
quest’anno avremmo avuto
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pitt spazio per spendere non
corrispondeal vero. Semplice-
mentea livello internazionale
nonsaremmo pitistatinellali-
sta dei paesi in procedura per
deficit eccessivo, che & una li-
sta abbastanza lunga e com-
prende anche paesi come la
FranciaelaFinlandia. Erame-
glio se uscivamo, ma non & un
dramma se non usciamon.
Maadessonon & piudifficile ac-
cedere ai 14,9 miliardi di pre-
stiti del programma Safe per fi-
nanziarelaspesamilitare?
«Questa possibilita c’eé lo
stesso. La differenza & che se
accedi al Safe e sei in proce-
dura di infrazione rimani in
procedura. A meno che non
siscendasottoil 3% compre-
sele spese militariy.

Tutte le opposizioni sostengo-
nocheil deficital 3,1% certifi-
ca il fallimento della politica
economica del governo.
«Ovvio. Se al governo ci fos-
se il centrosinistra il centro-
destra direbbe esattamente
lastessa cosa.

Per quest’anno il nuovo Dp-
fp prevede un deficit non
pinnal 2,8 maal 2,9: ciavvici-
niamo di nuovo alla soglia
del 3%. Non & che rischiamo
di bucare I’obiettivo anche
quest’anno?

«Ripeto, essere sotto al 3% sa-
rebbe meglio ma stare sopra
non cambia molto le cose.

I DATI CHIAVE

| conti pubblici dell'ltalia
2024 W 2025

PIL

+0,8%

+0,5%

Fonte: Istat

DEBITO/PIL

Non é un dramma. La Francia
quest’annostaal 5%.
Insomma, & piit una questio-
ne di immagine che di so-
stanza?

«Si, soprattutto in una situa-
zione in cuiimercati finanzia-
ri sono abbastanza tranquilli.
Poi ci sono momenti in cui i
mercatifinanziarisaltanoeal-
lorabisognaessere preoccupa-
ti anche dello 0,1 in piti. Peril
momento mi sembra che ten-
gano e, soprattutto, al contra-
riodi quello che succedeva 15
anni fa, non ¢’é nessuno che
parla di uscita dall'euro perri-
solvere tutti i nostri problemi,
perché poi & quello che scate-
na I’attacco dei mercati finan-
ziari, come nel 2011. Che non
era un attacco, comesidiceva
a suo tempo, dovuto ad un
complotto politico delle forze
oscure internazionali ma era
solamente legato al fatto che
in Italia erano in tanti, alcuni
dei quali stanno ora al gover-
no, che sostenevano che si do-
vesseusciredall’euroed é cosi
chepartelaspeculazione».
Deroga per deroga, secondo
Giorgetti pil che sulle spese
militari adesso forse bisogna
ragionare su come contrasta-
re I’attuale crisi energetica.
Se Bruxelles non sospende il
patto di Stabilita come chie-
dono tanti & questa la strada,
faredasoli?

DEFICIT

«Leregolesonoleregoleeque-
ste prevedono che si possa so-
spendereil patto di stabilita in
presenzadiunaseria recessio-
ne in Europa. Se un singolo
Paese vainrecessione & un'al-
tra questione: questo paese
pudanche decidere di sforare
ma lo pud fare sempre a fron-
te di una seria recessione. Se
pero il problema é la revisio-
ne delle previsioni da un
+0,7adun + 0,6, 0poco pil,
nonsi puo assolutamenteipo-
tizzare di violare le regole e
magari portare il nostro defi-
cital 4%di crescita».

Prima che una eventuale re-
cessione si manifesti c’e
un’onda che si abbatte ben
prima sulle famiglie a partire
dall’inflazione e su questa for-
sebisognerebbeintervenire,
«Le due cose sono collegate.
Se’onda dell'inflazione é for-
te peraumenti dei prodotti im-
portatialloral’economiavain
recessione. Mal’onda sara for-
te e prolungata solo se Hor-
muz non riapre. Ancora non
siamoin quelloscenarioy.
Quindi nessuna forzatura sul
deficit?

«Pensare di portare adesso il
deficit al 4% & assolutamente
prematuro, a memo che l'o-
biettivononsia unaltroy.
Quale?

«Beh, i1 2027 & un anno eletto-
rale...».—
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