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L’analisi
Inflazione forte

ma [l ottimismo
non e di facciata

Giorgio La Malfa

rima di riferire dei dati
Peconomici e delle previ-
sioni per il prossimo futuro
emersi nei tre discorsi pronun-
ciati questa mattina nel corso
dell’Assemblea dell’Associa-
zione Bancaria Italiana dal
Presidente dell’ABI, Antonio
Patuelli, dal Governatore della
Banca d’ltalia, Ignazio Visco, e

dal ministro dell’Economia,
Daniele Franco, vale la pena di

soffermarsi su qualcosa che si
percepiva negli interventi uffi-
ciali, e si coglieva negli umori
nella platea dei banchieri con-
versando con alcuni di loro.
Continua a pag. 35
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Segue dalla prima

INFLAZIONE FORTE MA L’OTTIMISMO NON E DI FACCIATA

Giorgio La Malfa

arebbe improprio dire che si respirava un cli-

ma di ottimismo. In tutti e tre i discorsi vi erano
riferimenti precisi alla gravita delle conseguenze
economiche che I'invasione russa dell’Ucraina sta
provocando, ai rischi di una situazione
internazionale che puo sfuggire di mano a tutti, agli
effetti inflazionistici prodotti dall’esplosione dei
prezzi del gas e delle materie prime, alla possibilita
chesiarrivi al blocco totale delle forniture da parte
della Russia. La realta non é stata nascosta, né
edulcorata.
La diversita evidente rispetto ad analoghi incontri
negli scorsi anni era negli stati d’animo. Stamane si
percepiva un senso positivo, un’aspettativa che non
e inevitabile che la crisi economica si avviti e che,
salvo un drammatico aggravamento della
situazione internazionale, noi potremmo farcela:
ce la potrebbe fare I'Europa, e ce la potrebbe fare
I’Italia. “Occorre lo sguardo lungo — ha concluso
Patuelli — e una predisposizione culturale e
metodologica ai cambiamenti.” “Occorre

i affrontare con determinazione le sfide poste dalla
i difficile e incerta situazione congiunturale e quelle
che derivano sul piano strutturale dalla transizione
i digitale” — ha detto il Governatore della Banca

i d’ltalia. Analogo il senso delle parole conclusive del
i ministro dell’Economia.

! Questo stato d’animo positivo trova riscontro nei

i dati della situazione che presentano insieme

i criticita ed opportunita. Nell’area dell’euro & stato
! necessario rivedere al ribasso le previsioni di

i crescita per il 2022 dal 4,2 per cento al 2,8 per cento,
il che significa praticamente che non si prevede

i alcuna crescita nei prossimi mesi. Per I'ltalia, pero,
i i dati sono ancora positivi. La produzione

i industriale nel secondo trimestre del 2022 ¢ in

i crescita del 2 per cento circa rispetto al primo
trimestre; la bilancia commerciale € in forte attivo,

i cioé le esportazioni tirano; il flusso turistico &

i particolarmente sostenuto. Nel 2021 gli

i investimenti fissi sono cresciuti del 17 per cento,
segno di unritorno di fiducia degli imprenditori.

" L’occupazione sta crescendo.

L'inflazione e forte: negli ultimi dodici mesi & vicina

i al 9 per cento. Questo rende inevitabile una certa

i politica restrittiva della crescita monetaria da parte
della BCE, ma nello stesso tempo - ha detto il

i Governatore - la crescita “strutturale” dei prezzi

i nell’areadell’euro non & di molto superiore al 2 per
i cento che per la BCE definisce la stabilita dei prezzi.
i Cio vuol dire che potrebbe non essere necessaria

i una stretta monetaria troppo forte. Non ci sono

: segnali ditrasmissione dai prezzi ai salari.

. Il sistema creditizio italiano — ha detto Patuellie ha
i confermato Visco - si & rafforzato in questi anni. |
problemi ci sono; potrebbero crescere le

i sofferenze, ma non si annuncia una situazione di

! particolare gravita.

i Il rapporto debito-PIL per I'ltalia rimane molto
elevato, ma lo scorso anno per la prima volta,

i sceso di piu del previsto. Altrettanto avverra

i quest’anno. Non c’eil rischio, ad oggi, disuperare il
i deficitannuale previsto nella legge finanziaria.

i Dunque uno stato d’animo diverso dal passato. Vale |
i la pena diinterrogarsi sulle ragioni di questo

" cambiamento. L'impressione che siano due: 1) in

questi ultimiannile risposte europee sono state piu

i costruttive. L’'Europa si € occupata dei vaccini, ha

i varato il Next Generation EU, ha reagito
compattamente alla minaccia di Putin. Anche le

i misure per combattere I'inflazione o la revisione

i del patto di stabilita non vengono discusse con quel
i livore fra paesi frugali e non o fra nordici e

i mediterranei tipico del passato. Si ha 'impressione
che la pandemia abbia cambiato I'Europa e possa
i aiutarla a fare gli ulteriori passi indispensabili. 2) il
i mutamento riguarda anche I'ltalia. Non veniamo

i pil da un periodo di anni e anni di depressione. La
ripresa del 2021 é stata un tonico formidabile. Ha
i restituitofiducia a un paese sfiduciato e sfibrato.

! Era emerso, prima della crisi Ucraina, uno stato

i d’animo piu favorevole che prolunga i suoi effetti
anche oggi. Una parte importante di questo

i consolidamento e nel fatto che vi & un governo

i autorevole, che gode di prestigio internazionale.

! Semmai, bisognerebbe ragionare —ma non &

materia che spetta all’ABl —su come prolungare nel

i tempo questa condizione positiva. A farlo
" dovrebbero essere le forze politiche.
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