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NIENTERECESSIONE IN VISTA
Sistemaltaliassttotensione

(ma per oraregge)

MARIANOBELLA apagina 5

Idati Lo spread sale, linflazione pure, maeconomiain salute

Sistema Italia
sotto tensione ma

dimostra direggere

Non c'e alcuna recessione in vista
maimarginidifinanzapubblicapiu angusti

MARIANOBELLA

B Sulle cose importanti da fare
daoggieperiprossimi5-10anni
non posso aggiungere o modifi-
careunavirgolaallesplendidein-
terviste uscite nei giorni scorsi
su Il Tempo a Nicola Rossi e Ar-
thurLaffer. Daritagliare emette-
reincartellina, sempre presente
sulla scrivania da consultare
all’occorrenza.

Intanto lo spread Btp-Bund (de-
cennale) é giuntoa 115 puntieil
30 settembre 1'Istat ha indicato
I'inflazioneal4,2%eunpeggiora-
mento del sentiment di famiglie
e imprese. Dobbiamo cambiare
radicalmente le valutazioni fin
qui offerte riguardo alla buona
salute dell’economia italiana?
No, proprio no (avete indovina-
to). Spiego, partendo dall’infla-
zione. Bisogna convincersi che
con prezzi delle materie prime
energetiche raddoppiati o quasi
importiamo per forza inflazio-
ne. Stupirsi, questo si, sarebbe
da sciocchi o da ignoranti. Con-
fortamolto, invece, lacircostan-
zachegliimpulsinonsisonotra-

smessi agli altri beni e servizi.
Con alcune qualificazioni. Nes-
sunsistema economico puoreg-
gere all’infinito tali tensioni.
Quindi, sesiproseguissecosil’in-
flazione in Italia raggiungereb-
be il 5% per cento tra la fine del

2026 e I'inizio del 2027. Inoltre,
bisogna evidenziare 'accelera-
zione della dinamica dei prezzi
deglialimentarifreschi,ilcuiten-
denziale di settembre & al 5,5%.
All'ufficio Studi Confcommer-
cio non I'avevamo previsto e, di
conseguenza, da questo deriva
I'errore sulla nostra previsione
dell’inflazione: 3,6%, comun-
que in accelerazione rispetto al
tendenziale di agosto al 3,3%,
controil4,2%, appunto, registra-
to dall'Istat. L'impulso & dovuto
alle temperature sopra le medie
storiche aluglio eagostochehan-
no depresso la produzione di
frutta e vegetali (in giro per il
mondo). Ne consegue che senza
unrientrodelle quotazionidelle
derrate alimentariprestol’infla-
zione si vedra anche sugli ali-
mentarilavorati.

Poi, un’indicazione per adesso
stranamente trascurata dal di-
battito pubblico. Stanno cre-
scendo molto rapidamente i
prezzi delle componenti impor-
tate dall’Asia dei personal com-
puteredialtriprodottitecnologi-
ci, probabilmente a causa di
un’accelerazione della doman-
da legata all'TA. Tali beni, tradi-
zionalmente  deflazionistici,
compensavano, almenoin parte
e fino a maggio scorso, le spinte
inflazionistiche di altri compar-
ti. Se viene a mancare questo fa-
vorevole contributo avremo un

costodellavitaancora pileleva-
to.Pero, come sivede, gliimpul-
sivengono tuttidall’esternoeso-
nofuoridalcontrollodiimprese,
lavoratori e governo. Sulla base
di queste considerazioni ci vor-
rebbe, da partedi tutti, maggiore
compostezzaepiliadeguatacon-
tinenza verbale nel rivendicare
aiuti,sostegni, risorsee guarenti-
gie contro I'inflazione.

Con prezzi molto dinamici, la
Bcedeve prevenireil disancorag-
giodelleaspettative degliopera-
tori(deltipo:aumentiamoiprez-
zi tanto gli altri li stanno gia au-
mentando). Cosi crescono le
aspettative di tassi di riferimen-
to piu alti e tendono a salire an-
cheitassidimercato suititolidel
debito pubblico. Ecco che lo
spread in questi giorni oscillain
modo anomalo. Possiamo certo
sperare che la fiammata rientri,
ma con 3.200 miliardi di debito
pubblico il cosiddetto riprezza-
mento del rischio (voglio mag-
giore rendimento per comprare
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il tuo debito) & fenomeno com-
prensibile. Pero, anche in que-
sto caso gli allarmi non sono del
tutto fondati. Il rendimento del
nostroBtperacomunqueal3,9%
lo scorso primo marzo, oggi ¢ al
4,5-4,6%. Inutile agitarsi.
Perquantoriguardalafiducia,la
tenuta @ molto buona. Eh s, per-
chéaldiladeisolitititoliansioge-
ni, I'Istat chiarisce a pagina 1
(uno) del comunicato ufficiale
che per quantoriguarda le fami-
glie il geggioramento ¢ larga-
mente dovuto a modifiche nelle
tecniche dirilevazione e che, te-
nuto conto di queste, la riduzio-
nedellafiducia & solo moderata.
I cosiddetti esperti non leggono
neppure pagina 1 (uno). Riguar-
doalleimprese, unadisaminaat-
tentadeirisultatidellarilevazio-
neindicaunpeggioramentodel-
lafiduciadovuto allasensazione
diun rallentamento dell’attivita
economica, manon di una ridu-
zionedellastessa.Laprova?Ilda-
ti sull’occupazione usciti il pri-
mo ottobre e riferiti al mese di
agosto: stazionarieta del nume-
ro di lavoratori nel complesso e
nuovo incremento di quelli a
tempo indeterminato. Detto in
altri termini: nessuna recessio-
neinvista,mamarginidifinanza
pubblica pilt angusti.
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