e anuovo debito. Recovery permanente»

T RIS
Visco: «No alla rincorsa prezzi-salari

Banca d'Italia

Il Governatore avverte:
interventi di bilancio
temporanei e calibrati

Riforma fiscale senza deficit
Sistema bancario pit forte,
ma cresce il rischio Npl

Draghi: momento difficile,
Governo, sindacati
e imprese lavorino assieme

Sele parole hanno un senso, quella
pronunciata con pil frequenza (11
volte) ieri dal Governatore della
Banca d’Italia Vincenzo Visco du-
rante le Considerazioni Finali & «in-
certezza». Incertezza dovuta allo

scenariointernazionale, dove la spe-
ranza di uscire dal post pandemia
conun forte rilancio dell’economia
(«dl Recovery deve diventare struttu-
rale»)éstatafrustratadallaguerrae
dall'escalation dell'inflazione e della
crisi energetica. Per questoil Gover-
natore avverte dei pericoli dell'inne-
scodella spirale corsa dei prezziein-
nalzamento deisalaria fronte diuna
crescita sempre pit debole. L’infla-
zione & «una tassa ineludibile», dice.
Maavverteanche che il debito pub-
blico & ancora molto elevato e rap-
presenta «un elemento diforte vul-
nerabilita», Il ricorso anuovo debito
vaevitato. Incio il Pnrr é «uno stru-
mento decisivo per affrontare con
successolasfida» del superamento
delle debolezze italiane, ma servono
anche riforme importanti come
quella della Fisco.Da Bruxelles il
premier Draghi rilancia: sull'infla-
zione Governo, imprese e sindacati
ora devono lavorare assieme.
—Servizialle pagine 2,3,5e6
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Visco: «No alla rincorsa prezzi-salari
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‘ L'Italia deve spingere
sulla produttivita delle
imprese grazie anche
al rilancio degli
investimenti del Pnrr

‘ In caso di stop alle
forniture di gas russo é
possibile una riduzione
del Pil nella media del
biennio
Gianni Trovati
ROMA-

Lelenti della politica monetaria devo-
noguardare inavanti. Quelle utilizza-
te ieri dal Governatore di Bankitalia
Ignazio Visco nelle considerazioni fi-

nalivedonanelln ccenarinfuituirnil i
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schio del «disancoraggio» delle
aspettative diinflazione, inunmecca-
nismonel qualel'impennatadei prez-
zi produce spinte sulle retribuzioni
chealorovoltaalimentano’aspetta-
tiva di nuova inflazione. Ela classica
«spirale prezzi-salari», ricordo dei di-
battiti economici di pit1 di trent’anni fa

cheritorna di attualita stretta nelle ore
in cuil'Istat certifica un’inflazione ad
aprileal 6,9% subase annua, datore-
cord dal 1986.

11 «rischio di un aumento delle
aspettative d'inflazioneoltre'obietti-
vodimedioterminee dell’avviodiuna
rincorsatra prezzi e salari» evocatoda
Viscononésoloitaliano. Il Governato-
resottolineaanzi che mentre negli Usa
lacorsaeinatto, nell’area euro«la di-
namica delle retribuzioni é sinora ri-
masta moderata, anche se in alcuni
paesi sono state avanzate richieste di
recuperiretributividi elevata entiti. Se
questesirisolvesseroinaumentiuna
tantum, il rischio di unavvio diun cir-
colo vizioso tra inflazione e crescita
salariale sarebbe ridotto».

Mar'Italianonéun’isola. Efrale ca-
ratteristiche che la distinguono dalla
maggioranzadelle economie avanzate
hal’eterna stagnazione della produtti-
vita, che da noi & cresciuta dal 1995 di
poco piu del 10% dal 1995 contro il
+40% sfiorato dall’Eurozona.

Suqueste premesse, Visco propone
unaricettadiversadaquellarilanciata

Banca d’Italia. [l Governatore: «Il sostegno al potere d’acquisto delle famiglie» riduce le tensioni sulle retribuzioni
ma Pextradeficit «va evitato». Serve uno strumento finanziato da debito Ue «pronto ad essere usato quando necessario»

dal ministro del Lavoro Andrea Otlan-
docheinun’intervistaallaStampain-
dicanell’cadeguamento deisalarial-
I'inflazione» la «condizione per evita-
relarecessione». Viscoparte daun’al-
tra prospettiva. Il contrasto a «vane
rincorse fra prezzi e salari» aiuta an-
che la politica monetaria ad attuare
una normalizzazione morbida, cru-
ciale perunPaesead altodebitocome
I'ltalia. Che deve invece spingere sulla
produttivita grazie anche al rilancio
degliinvestimenti del Pntr. Anche per
contrastare gli scenari di rischio che,
ribadisce Visco, vedrebberounaridu-
zione di Pil nellamedia del biennioin
caso di stop al gas russo.
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Le condizioni di partenza sono in
realtameno pesanti di quelle misurate
dagli indici generali. Pérché in Italia
«le eccellenze imprenditoriali non
mancano - sottolinea Visco -; la pro-
duttivita delle imprese italiane di di-
mensioni medio-grandi» & compara-
bilea quella franco-tedesca. Il proble-
ma & che da noi queste aziende, con
piudi 250 addetti, occupano menodi
un quarto dei lavoratori, la meta ri-
spetto a Francia e Germania.

Perrimediareil Pnrr puo fare molto,
nonsolo con'aumento degli investi-
menti maanche con «lanettadisconti-
nuita nella definizione delle politiche
economiche». Mamolto possono fare
anchele misure diaiuto che contenen-
doirincari dell’energia e sostenendo
«il potere d’acquisto delle famiglie pit1
colpite» riduconolapressione sui sala-
ri. Altre misure si potranno mettere in
campo ma «vaevitato il ricorso al debi-
to per finanziare nuovi programmi
pubblici, tranne per quanto necessario
afare fronteasituazionidireale emer-
genza», metteaverbaleil governatore.

Nelle prospettive descritte dalle
considerazioni finali I'Italia del maxi-
debito dovra continuare amuoversiin

un’Europa priva di «un bilancio co-  dellacdausoladifugadal Patto di stabi-
mune di dimensioniadeguate». Anche  lita nella sua versione attuale.

senzaimboccarelavia impervia della ©RIPRODUZIONE RISERVATA
revisione dei trattati, pero, lalezione =T
del Next Generation Eupuo offrire so- CONSIDERAZIONI FINALI

luzioni: a partire daunasortadiReco-
very permanente, uno «strumento

pronto per essere utilizzato incasodi

necessita» che potrebbe «finanziare V O l t e
progetti comuni di carattere eccezio-

nale o concorrere alla stabilizzazione
macroeconomicadell’areainrisposta La parola «incertezza»

a shock di particolare entitd» senza o Nelle sue “considerazioni
dover negoziare divoltain volta «pro- finali" di quest'anno il
grammiadhoo». Questa stabilizzazio- governatore di Banca d'Italia
nedella possibilita di emettere debito ha citato 11 volte la parola
comuneandrebbe accompagnagadal— incertezza o incertezze.

la riforma del Patto di stabilita, con ® Loscenario sifa meno
archiviazione delle «grandezze non prevedibile, secondoil
osservabili quali il disavanzo struttu- governatore, perché non si
rale oil prodotto potenziale» ela defi- sono ancora esauriti gli
nizionediprogrammia medio termi- effetti della pandemia, a cui si
neadeguatialle condizionisingole di sono aggiunte le incognite
lideadiuna geStiOl‘le comunedeide- ® Unaincertezzache rende
bitiextraprodotti dalla pandemia, che sempre pit difficile fare

¢al centroanchedellapropostaitalo- previsioni sull'andamento
francese di revisione delle regole fi- dell'economia e di cui

scali che andra sviluppata nei tempi dovranno tener conto anche
supplementari offerti dalla proroga le autoriti monetarie

| NUMERI DELLE CONSIDERAZIONI FINALI
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PRODOTTO MONDIALE

é l'aumento dal 1990 del Pil

pro capite globale, il commercio
mondiale & quadruplicato

1874 |10

POPOLAZIONE ITALIANA MILIARDI PER IL SUD

E il calo nei prossimi 15 anni & la dotazione per il Mezzogiorno
del numero diitaliani trai 15 tra fondi del Pnrr, fondi strutturali
e i 64 anni (5 milioni di persone) europei e Fondo di coesione

POTERE D’'ACQUISTO flazione, il potere d'acquisto & au-
_'_. O Nel 2021 il reddito disponibile delle mentato in misura pill contenuta
)

famiglie é salito del 3,8%, dopo (2,1%), ma si & comunque riportato
essere sceso del 2,7 'anno prece- poco al di sopra dei livelli pre pande-
dente. Risentendo del rialzo dell'in- mia in termini pro capite
1 I ANTONIO CARLO
Le reazioni PATUELLI MESSINA
Presidente Ceo
del mondo dell'Abi Intesa
della finanza fprcio
NESSUNA STRIGLIATA ALLE BANCHE MITIGARE EFFETTI INFLAZIONE
Non ci sono stati rimproveri E indispensabile lavorare
verso le banche da parte sull'incremento straordinario
del Governatore mauninvito dellinflazione che va mitigato

aprevenire le crisi | perlefasce piu deboli
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INCERTEZZE DA DECIFRARE

C'@ un quadrodiincertezze
tutte da decifrare nei prossimi
mesi, dovute all'aumento dei
prezzi dell’'energia

66

‘ PIU INVESTITORIISTITUZIONALI
Stimolare la destinazione
all'leconomiareale disempre
maggiori investimenti da parte
degliinvestitoriistituzionali
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CARLO GIOVANNI SERGIO
CIMBRI MAGGI CORBELLO
Ceo | Presidente Presidente
Unipol ; Assofondi Assoprevidenza

j pensione

PREOCCUPA RISCHIO CRISI

La prospettivadiunanuovacrisi
porterebbe riflessi negativi sugli
iscritti e sullandamento degli
investimenti dei fondi
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