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ILCOMMENTO

Latrattativa conlaUe
€ sempre piu in salita
PIETRO REICHLIN

econdo i dati della Banca d’Ita-

lia, il debito pubblico & cresciuto
in un mese di 30 miliardi. Meta di
questacrescitasidevead unaumen-
todel fabbisogno. -pacina4

L’ANALISI

Pietro Reichlin
La spesa pubblica continua a salire
piu ditficile negoziare con I’'Ue sul deficit

[’impennata del fabbisogno statale riduce i margini di intervento in previsione dell’autunno
Il governo Meloni deve rassicurare gli investitori e abbassare il peso degli interessi passivi
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PIETROREICHLIN

econdoidati dellaBan-

ca d’Ttalia, il debito

pubblicoé cresciutoin

un mese di 30 miliar-
di. Meta di questa crescitaside-
ve ad un aumento del fabbiso-
gno delleamministrazioni cen-
trali, che non riescono a conte-
nere la crescita del disavanzo
nonostante un aumento signifi-
cativo delle entrate tributarie.
1l resto dipende

per cento all’anno. Per capire
quanto sia ambiziosa questa
misura, basta osservare che,
trail 23 e il ’24, il nostro debi-
to & cresciuto del 3,5%. La se-
conda cattiva notizia & che I’e-
stensione dell’intervallo di ag-
giustamentoda4a7 anni & con-
dizionataall’adozione di politi-
chepubblicheeriforme che au-
mentino il potenziale di cresci-
ta della nostra economia, so-
prattutto nel campo dell’ener-

chedapolitichefiscaliche que-
sto stesso governo ha deciso di
adottarenel 2023 in via provvi-
soria (soprattuttosgravicontri-
butivi e aggiustamenti delle ali-
quote) e che non sa ancora co-
me confermare.

Secondo previsioni accredi-
tate, laconferma di queste poli-
tiche vale circa venti miliardi
all’anno nel prossimo triennio.
Conunacertadosediirrespon-
sabilita, alcuni membri del go-

dafattoridimer- gia, la transizione digitale e ~ vernochesioccupanodimate-
cato che sfuggo- della difesa. A giudicare dalla  rie fiscali promettono ulteriori
no al controllo difficolta cheincontralacoali-  tagli alle imposte senza preoc-
delP’amministra- zione di governo (e una parte  cuparsi di comunicare il modo
zione. Dunque, dell’'opposizione) ad adottare  in cui queste spese saranno co-
le spese corrono politiche incisive nel campo  perte e senza alcun riferimen-
ancora piit delle delle liberalizzazioni, della  to alla necessita di rispettare il

entrateeil debito continuaasa-
lire. Ci0 accade proprio quan-
do I'Europa ha attivato una
proceduradi infrazione per de-
ficit eccessivo, un 7 per cento
abbondante che ha allarmato
esorpresoglianalisti.

Asettembre di quest’anno, il
nostro governo dovra presenta-
reun piano diriduzione impor-
tante degli squilibri di bilancio
in un intervallo di tempo com-
presotrai4ei7anni. Labuona
notizia € che questo intervallo
é relativamente ampio, e ’'Eu-
ropa si accontenta di imporre
criteri di aggiustamento gra-
duali, realistici e coerenti con
la crescitaeconomica. Le catti-
venotizie sonoalmenodue.

La prima ¢ che le clausole di
salvaguardia impongono una
riduzione del debito dell'uno

concorrenza e delle infrastrut-
ture per energie rinnovabili, &
prevedibile che la trattativa
con I’Europa sard piuttosto
complicata.

Lanarrativa propostaall’opi-
nione pubblica dal ministro
Giorgetti sulla dinamica della
finanza pubblica suggerisce
chele difficolta di contenere il
disavanzo derivino quasi esclu-
sivamente dall'incidenza sul
fabbisogno dei bonus edilizi
(soprattutto il famigerato
110%) ereditati dai governi
precedenti.

Non vi ¢ alcun dubbio che
queste misure abbiano com-
portato un costo irragionevole
perlecassedello Stato, destina-
to a pesare ancora per qualche
tempo, male difficolta per la fi-
nanza pubblica derivano an-

pattodistabilita con1’Europa.
Non ¢ difficile immaginare
chelastradadel rientrodal de-
bito eccessivo sara costellata
di ulteriori ostacoli, come la
necessita di rinnovare i con-
tratti del settore pubblico,
contenere la perdita del pote-
re d’acquisto degii assegni
pensionistici, evitare che I'au-
mento dei prezzi possa erode-
reil valore reale dellaspesaso-
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ciale e degli investimenti pub-
blici, irischi legati all’impatto
delle crisi interniazionali sui
mercati energetici.

Le politiche di contenimen-
to del debito non sono certa-
mente popolari, e ogni gover-
no ha bisogno di mantenere,
almeno in parte, le promesse
fatte in campagna elettorale,
che generalmente consistono
in un alleggerimento della
pressione fiscale o un aumen-
to della spesa sociale. La sta-
gione degli esecutivi gial-
lo-verdi e giallo-rossi ha agito
prevalentemente sul lato del-
le spese, che poi sono cresciu-
te oltre le previsioni per effet-
todellapandemia.

IlgovernoMelonisembra in-
tenzionato ad agire prevalen-
temente sul lato delle entrate,
conunalimaturadel redditodi
cittadinanza. A suo favore gio-
ca una congiuntura relativa-
mente espansiva. Mac’¢il fon-
datorischio che queste misure
possano essere riviste in uno
scenario poco favorevole. La
spesa sociale non é facilmente
comprimibile, e potrebbe cre-
scerein modo automatico se la
dinamica del Pil dovesse delu-
dere le attese. In ogni caso, i
margini di intervento sono
molto limitati, perché un pae-
se con un debito di 3 mila mi-
liardi di euro non si puod per-
mettere di spaventare gli inve-
stitori e affrontare un attacco
speculativo.

Ogni punto percentuale di
interessi sul debito puo costa-
re, nel lungo periodo, dai 20 ai
30 miliardi, pitt di quanto ser-
ve al governo Meloni per man-
tenere le promesse sugli sgravi
fiscali. Oggi I’Europa ci chiede
di elaborare un piano di rien-
trodal debito con un orizzonte
temporale relativamente lun-
g0, pitt della normale durata
deinostri esecutivi.

Seil governoeil Parlamento
siimpegnassero seriamente su
un piano credibile e condiviso,
impegnando anche i governi
futuri, potrebbero raggiunge-
re due obiettivi importanti. Il
primo e rassicurare gli investi-
tori e, in questo modo, metter-
ci al riparo dalla speculazione
eridurreil differenziale diinte-
ressi rispetto alla Germania. Il
secondo obiettivo ¢ ridurre la
spesa per interessi che oggi sot-
trae alle casse dello Stato quasi
100miliardi dieuro, per realiz-
zare, nel futuro, quellariduzio-

nedellapressione fiscale (o au-
mento della spesa sociale) che
oggiinosiri governinonriesco-
nomaiarealizzare. —
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A.

I nodi darisolvere

LaCommissione europeanello
scorso giugno ha confermato
I'avvio diuna procedura per
disavanzoeccessivo verso'ltalia

Il Tesoro (in foto) deve gestire
unaspesa perinteressi passivi
sul debito pubblico che e vicina
ai 100 miliardidieurol'anno
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LA SPESA PUBBLICA LEGATA ALL'ETA DEI CITTADINI

Stime dal 2010 al 2070, % in rapporto al Pil.
Il costo delle pensioni & piti del doppio di sanita e istruzione insieme
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