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LAVERSIONEDICOTTARELLI
«L'Italia

crescera meno
delprevisto
Ilnucleare
ciservirebbe»
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FABIO DRAGONI

intervista
CARLO cornu
«L'Italia crescera meno del previsto»

L’economista: «Le stime del governo per il 2022 sono difficili da raggiungere. Per il Recovery quest’anno
dobbiamo soddisfare 100 condizioni. Scartare il nucleare? Un errore. Il Patto di stabilita va cambiato»

di FABIO DRAGONI

& Carlo, Cottarelli la

. sento affaticato. Ma

| stacorrendo!

«No, sono in monta-

~ gnaadieci metridalla
¥E—: cima e fra poco inizio

a scendere Non mi chieda dove so-

no, non glielo direi ché poi lei lo
serive (ride, ndr)».

Nel 2021 siamo cresciuti del
6,5%. Nel 2020 -8,9%. Vera gloria o
rimbalzo del gatto morto?

«Gatto morto no, Forte rimbalzo
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si. Sapremo quanto soloquandosa-
remo tornatiallostessolivellodiPil
del 2019. Dovremmo arrivarci nel
primo trimestre senon ci sono sor-
prese. Dali in poi sapremo se qual-
cosa e cambiato. E se avremo effet-
tivamente tassi di crescita dello
0,8% a trimestre come prevede il
governo».

Mettiamo tre elementi di preoc-
cupazione nelfrullatore. Partiamo
dallockdown mascherato.

«Qualche effetto lo abbiamo vi-
sto. Nell'ultimo trimestre la eresci-
taéscesaallo0,6%. Menodiquanto
potessimo aspettarci. Ma non mi
preoccupo, vista larapidita con cui

‘stascendendoil numerodei conta‘

glatl» _ :
Preoeeupamone numero chxe. 1
blocco del bonus 110%.

«Non mi preoccu-
paneppurequesto.ll
settore era piu che
trainato. Ponteggi
ovunque e liste di at-
tesa lunghe. I prezzi
sono saliti anche per
questos.

Molti operatori
lamentano il cambio
delle regole in cor-
sa.

«Un po’ come dire
chehovinto1omilio-
ni alla lotteria e poi
neriscuoto solo7».

Preoccupazione
numero tre. L’au-

mento del prezzo
dell’energia.

«Qui la cosa e seria. L'equivalen-
te di una tassa pagata all’estero.
Vanno suiprezzidi tutte le materie
prime. I minerali ferrosi hanno
avuto un calo recente. Il resto € au-
mentato tutto. Dal caffé al frumen-
to. Puo esserci un “effetto rallenta-
mento”. Detto cid, veniamo da mo-
menti di forte crescita. Il rimbalzo
e stato piui forte del previsto».

Nel 2022 I'economia che fara?

«Secondo la Nadef'il Pil crescera
del 4,7%. Il ministro Franco ha par-
lato del 4%. Secondo me faremoun
po’ meno. Sara fondamentale os-
servare la crescita trimestrale. Lo
0,2-0,3 cui eravamo abituati o lo
0,8-0,97 Obiettivi impegnativi per-
ché le riforme impostate hanno
tempi lunghi di realizzazione».

Lei ha ultimamente criticato al-

cune misure del governo nella ge-
stione della pandemia, dal sistema
dei colorialle mascherine all’aper-
to. Non & il momento di finirla con
le restrizioni a partire dal green
pass?

«Il green pass non I'ho mai criti-
cato. Eliminare le restrizioni in un
colpo salo é esagerato. Certo porta-
re la mascherina qui in montagna

da solo & un po’ strano. E diventato
tutto una burocrazia e se le regole
sono complicate é difficile farle ri-
spettare».

Col suo osservatorio lei ha con-
tato tutte le condizioni da soddi-
sfare per arrivare a incassare i mi-
liardi del Recovery. Sono 528.

«527»,

Ahbeh, allora cambia tutto.

«E 100 per il solo 2022: 45 nel
primo semestre e 55 nel secondo».

L’intervento si spalma su sei an-
ni. L’impatto macroeconomico
non é stato sopravvalutato?

«Se parliamo di impatto macroe-
conomico distinguerei tre compo-
nenti. La prima dal lato della do-
manda. Se fai investimenti - buoni
o cattivi - che siano si alza il livello
delladomanda. Poi ci sono gli effet-
ti sull’offerta. Dipendono dalla
qualita degli investimenti. E 1i ri-
mane un punto di domanda. Penso
che la maggior parte siano “giusti’
ma non metterei la mano sul fuoco.
Poi c’e la terza componente. La piu
importante. Le riforme; giustizia,
semplificazione burocratica, rifor-
ma del fisco. Quila domanda é cosa
si fara. Ci sono leggi delega che ri-
chiederanno decreti legislativi.
Prendiamo il fisco. L'attuale legge
delega é ampia. Cosa fara poi pero
Pesecutivo? Nel merito molto nelle
riforme ¢ ancora da vedere».
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Adesempiolarevisione del cata-
sto. Favorevole o contrario? :

«Favorevole. Appartamenti in
centro storico pagano meno che in
periferia. Cisonodisparita rispetto
ai valori di mercato. Non & questio-
nedigettito. llgovernodicechenon
leprenderain considerazioneafini
fiscali.(Ride, ndr). Misembraun po’
strano. Almeno per sei anni. Allora
perché fa questa riforma?». :

Parliamo ancora di energia. Co-
me non immaginare uno scosta-
mento di bilancio? Si rischia un’e-
catombe per famiglie e imprese.

«Questione complicata. ('_;fni
Paese ha uninteresse individuale a
sussidiare imprese e famiglie con
uno scostamento di bilancio. Ma se
tutti lo fanno, I'effetto ¢ quello di
mantenere elevati - se non addirit-
tura far aumentare - i prezzi dell’e-
nergia. E il meccanismo della do-
manda e dell'offerta. La ripresa é
statarapida e ¢’¢ domanda di ener-
gia. E allora essenziale proteggere i
deboli ele imprese pil colpite. Sus-
sidi generalizzati secondo me sono
sbagliati. Per le famiglie I'aiuto de-
ve basarsi sul reddito. Sussidi e ra-
teizzazioni per le imprese nei set-
toripin arischio. Gli energivori per
intendersi. Paghiamo il prezzo del-
la ripresa. Da luglio 2020 a luglio
2021 il Fmi ha rivisto al rialzo le
previsioni del Pil mondiale. Ben sei
puntiemezzo. Ripresa piu fortedel
previsto grazie a misure espansive.
In quel momento sembravano ap-
propriate ma forse sono state esa-
gerate. Pensi al cashback. Contri-
buenti agiati sisono visti accredita-
re1.000-1.500 euro. Senon é spreco
questo», .

Cosa serve al Paese?

«Le rinnovabili sono una condi-
tio sine quanon. Credo sia statoun
errore per I'ltalia interrompere le
ricerche sul nucleare. Eravamo al-
I'avanguardia negli anni Sessanta-
Settanta. Perdero popolarita ma
scartare il nucleare e stato un erro-

re. Ora c’e quello di nuova genera-
Zionex».

Parliamo di inflazione. Quella
americana e quella europea. Feno-
meni analoghi o diversi?

«Analogalasorpresa. LaBce pre-
vedeva I'1% e siamo al 5%. La Fed
prevedeval'1,8% ed é finita al 7%. Di
diverso c¢’é che negli Usa I'inflazio-
ne é piltestesa; broad-based dicono
loro. Non & solo il prezzo dell’ener-
gia a essere alto. C'é stata una forte
crescita salariale che in Europa
non c'é, La flessibilita del mercato
del lavoro in momenti di crescita
aiuta il lavoratore a mantenere in-
tatto il potere d’acquisto. Negozia
stipendi all'ingresso pit alti. Danoi
gli aumenti previsti con gli accordi
triennali - pensoai metalmeccanici
- prevedono aumenti salariali gia
“mangiati dall'inflazione”».

Dopo 'ultima conferenza stam-
pa della Lagarde la volatilita sui ti-
toli di stato ¢ aumentata. Errore di
comunicazione della Bee o era tut-
to inevitabile?

«Inevitabile. Se si devono au-
mentare i tassi é addirittura peggio
farlo senza preparare gli investito-
ri. La risposta dello spread non &
stata enorme. Parliamo di tassi di
interesse estremamente bassi ri-
spetto all'inflazione. Situazione
mai vissuta. Avevamo solitamente
avuto tassi reali al netto dell'infla-
zione positivi. Il pericolo é se la Bce
cambiasse la politica di acquisto
dei titoli di Stato».

MalaBce lamodifichera conclu-
dendoil Pepp.

«Prendo I'Italia. Dopoicirca 350
miliardi arrivati dalla Bee nel 2020
e 2021, quest’anno ne dovrebbero
arrivare unasessantina.Conunde-
ficit di poco piu di 100 miliardi e i
soldi del Recovery il fabbisogno fi-
nanziario di quest’anno sarebbe
coperto. Senza cambi di rotta nella
politicamonetaria e con questitas-
si di interesse e di inflazione non
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vedorischi di volatilith ulteriore».  versa. Se la Bce rinnova I'investi- di calcolo del Pil potenziale. Che si
L’aumento dei tassi di interesse  mento nei titoli quando scadono &  riflettonosugli aggiustamentidi bi-
“fara bene ai bilanci delle banche come se quel debito non ci fosse. lancio. Proponiamo cheiPaesial di
italiane? Puo essere escluso da qualsiasire-  sotto di una certa soglia di debito

«Nel lungo termine & neutrale
ma nell'immediato fa bene. I tassi
suidepositinon possonoessere ne-
gativi anche se fino a oggi i rendi-
menti suititoliin portafoglioloera-
nos.

Vede un problema di sofferenze

nei bilanci delle banche italiane?
«Senonsitornainrecessioneno.
Ma oravedo soloil rischio di torna-
re a crescere meno del previsto:
tornando allo 0,2% trimestrale».
Parliamo di regole europee. C'é
unaproposta. Trasferireititolidel
debito pubblico sottoscritti dalle
varie banche centrali a un ente eu-
ropeo indipendente, come il Mes.

Proposta firmata da Giavazzi. Che

ne pensa?

«Che ci debba essere un tratta-

mento “speciale” per il debito pan-
demico, concordo. Con Giampaolo
Galli abbiamo prospettato alla
Commissione Ue una soluzione di-

Le riformenel concreto
sono tutte dea vedere
L'esecutivodice che
la rwzsmg dd catasto

gola dei conti pubblici europei. Ma
siamo sicuri che la Bee continuera
arinnovarli?». :
Perché non dmmebhe?
«Potrebbe essere indotta a non
farlo per riassorbire la liquidita in
eccesso nel sistema, dopo aver
stampato molto denaro. Anche in
questo caso noi proponiamo una
soluzione. Francoforte - per drena-
re liquidita - aumenterebbe le ri-
serve obbligatorie depositate dalle
banche presso la Bee che continua
a reinvestire in titoli di stato i pro-
venti a scadenza. Con questa pro-
posta non tiriamo in ballo nessuna
nuova istituzione. Se pure lei si fi-
nanziasse in Bee saremmo punto e
a capo. Se lo facesse sul mercato si
rischia uno “spiazzamento”. Fa-
rebbe concorrenza agli Stati consi-
derati meno affidabili che devono
pagare sulrestodel debitointeressi
pifl alti».
Cambiera il Patto di stabilita?
«Credo di si. Verra superata la
regoladiridurreil debitodiunven-
tesimol’annoperlaquotacheecce-
deil60%del Pile pureimeccanismi

YEree '
PESSIMISTA Carlo Cottarelli fa parte del consiglio esecutivodel Fmi  [Ansa]

(80-90%, non 60%) non abbiano re-
gole particolari. Per gli altri - a me-
no che non si vada in recessione -
devono esserci programmi qua-
driennali di riduzione del debito di
2-3 punti. Intorno a questi

ammi si lascerebbe operare I'ef-

etto del ciclo economico».

Si potrebbero congelare ancora
le regole?

«Se 'economia torna ai livelli
prepandemici non si giustifica».

Si é chiusal'esperienzadiconsi-
gliere del ministro Brunetta. Non
vi siete lasciati benissimo. Avete
fatto pace?

«Non abbiamo mai litigato. Ho
fatto il consigliere per due mesi ed
era previsto che poi lasciassi. Non
potevo lavorare nella pubblica am-
ministrazione e con il mio osserva-
torio commentarne I'operato».

® RIPRODUZIONE RISERVATA
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