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di Anna Messia 

e on la ripresa 
dell'inflazione è ar­
rivato il tempo di 
fare nuove rifles­
sioni sul debito 

pubblico e sull'aggiornamen­
to dei salari. L'invito arriva 
dal presidente dell'Ahi, Anto­
nio Patuelli come risposta 
all'aumento dei prezzi dei be­
ni alimentari e dell'energia, 
con l'inflazione schizzata ol­
tre il 6% che rischia di mette­
re in seria difficoltà milioni di 
famiglie. Un'es_perienza che 
per gli italiani V1ssuti nell'ul­
timo quarto di secondo è evi­
dentemente inedita. Le fiam­
mate di inizio anni '80, quan­
do Jimmy Carter stava per 
passare la mano a Ronald 
Reagan alla Casa Bianca e la 
rivoluzione iraniana aveva 
fatto salire il petrolio e i prez­
zi di oltre il 20%, sembravano 
fenomeni da libri di storia. La 
discesa verso valori più conte­
nuti è iniziata all'inizio degli 
anni '90 e con l'arrivo dell'eu­
ro è continuata fino, addirittu­
ra, ai tassi ne_gativi del 2016 e 
poi ancora del 2020. Tanto 
che, solo fino a qualche mese 
fa, la preoccupazione della 
Banca Centrale Europea era 
di farla risalire verso valori 
più fisiologici del 2%. Ma l'au­
mento dei prezzi provocato 
dalla ripresa economica post 
pandemia, unito all'incremen­
to dei costi dell'ener�a e delle 
materie prime per l'mvasione 
dell'Ucraina, ha cambiato in 
corsa i piani della Bee «che ora 
si trova a dover intervenire 
dall'alto per tentare di conte­
nerla», aggiunge il presidente 
dell'associazione bancaria, 
«ed è evidente che la politica 
monetaria, da· sola, non può 
bastare». In queste fase acuta 
serve anche «prevedere mecca­
nismi di aggiornamento di saL 
lari, stipendi e pensioni stan­
do però ben attenti ad evitare 
soluzioni che auto alimentìn:o 
l'inflazione», dice ancora sotto­
lineando l'urgenza di lavorare 
al contempo «sulle riduzione 
del debito pubblico». 

Domanda. Quando in Ita-
lia l'inflazione galoppa­
va per proteggere i lavo­
ratori e le famiglie ven­
ne introdotta la scala 
mobile. In pratica un 
meccanismo automati­
co di adeguamento del­
le retribuzioni e delle 
pensioni alla dinamica 
dell'indice dei prezzi al 
consumo, che avveniva 
a cadenza trimestrale 
senza attendere i rinno­
vi contrattuali, sop­
pressa nel '92 dal gover­
no Amato. Si potrebbe 
ragionare su un mecca­
nismo simile a quello? 

Risposa. L'esperienza del 
passato ci ha insegnato che bi­
sogna evitare meccanismi 
che auto-alimentino l'inflazio­
ne. Ma la fiammata dei yrez­
zi di questi mesi, oltre i 6%, 
cambierà inevitabilmente la 
dinamica dei rapporti privati 
e di finanza pubblica.Non sia­
mo �iù abituati all'inflazio­
ne. E una scoperta per chi 
non ha vissuto la lira ma è evi-
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dente che, per tutelare i lavo­
ratori e i pensionati, serve un 
qualche aggiornamento del 
potere di acquisto. Penso per 
esem_pio al rinnovo dei con­
tratti in scadenza ma biso­
gna tutelare anche le fasce 
più deboli dei pensionati. 

D. Questo non rischia di
far aumentare ancora
il debito pubblico?

R. Il governo dovrebbe anzi
agire nel senso contrario. Il 
debito pubblico dovrebbe es� 
sere una leva fondamentale 
su cui lavorare. L'Italia, co­
me riconosciuto a livello inter­
nazionale, si è distinta in que­
sti anni per l'azione incisiva 
di riduzione degli npl, i credi­
ti deteriorati. Ora deve stupi­
re il mondo per la sua capaci­
tà di ridurre il debito pubbli­
co che, fino a 1994 era mferio­
re a mille miliardi di euro e 
che è lievitato di anno in anno 
senza soluzione di continui­
tà, fino ad arrivare a marzo 
scorso, a 2.755 miliardi. Un 
trend che deve essere inverti­
to con urgenza, perché l'immi­
nente rialzo dei tassi d'inte­
resse, dopo anni di tassi nega­
tivi, farà crescere anche il co­
sto del debito pubblico, pro­
prio mentre l'mflazione au­
menta. 

D. Come agire per ridurre
il debito publ>lico?

R. Oggi ci sono chiaramente
molte meno privatizzazioni 
da realizzare nspetto a 30 an­
ni fa ma gli enti locali hanno 
ancora un ingente patrimo­
nio immobiliare e partecipa­
te pubbliche. L'importante è
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che le privatizzazioni vadano 
a ridurre il debito e non ad ali­
mentare la spesa corrente, co­
me è avvenuto in passato. 

D. Niente scostamento di
bilancio quindi ...

R, La strada deve essere quel­
la di spingere sulla crescita 

del pil che evidentemente fa 
anche aumentare il gettito, 
accelerando sull'attuazione 
del Pnrr. L'effetto positivo 
della crescita del prodotto in­
terno lordo registrata nel 
2021 si vedrà nell'aumento 
del gettito del primo seme­
stre di quest'anno, ma la spin­
ta alla ripresa economica de­
ve proseguire, grazie anche 
alla messa a terra dei fondi 
europei per gli investimenti. 

D. La spinta inflattiva ha
anclie l'effetto indiret­
to di erodere il rispar­
_ mio degli italiani che
continua a essere in
buona {>arte parcheg­
giato sw conti correnti.
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Con la ripresa dei tassi 
d'interesse anche le 
banche torneranno a re­
munerare i conti dopo 
anni di rendimenti ze­
ro? 

R. Le banche italiane, a diffe­
renza di altri istituti euro­
pei, non hanno mai applicato 

tassi d'inter�sse negativi ai 
depositanti. E probabile che 
con la ripresa dei tassi gli 
istituti tornino anche a remu­
nerare i conti, in proporzione 
ovviamente ai vmcoli di du­
rata dei depositi, ma il rendi­
mento non sarà sufficiente a 
compensare l'erosione della 
capacità di acquisto provoca­
ta dall'inflazione. A rischio 
ci sono 2.200 miliardi di euro 
depositati sui conti correnti­
bancari e postali e ci sarà 
una forte spinta agli investi­
menti, guardando anche agli 
immobili. 

D. I primi dati, in effetti,
dicono che sta già avve­
nendo un aumento del-

la richiesta dei mutui. 
La migrazione a favore 
della casa è già inizia­
ta? 

R. Dopo anni di difficoltà,
iniziati con la crisi dei sub­
prime negli Stati Uniti, il 
settore immobiliare ha fi­
nalmente ripreso a crescere 
con una aumento degli ac­
quisti, per esempio delle se­
conde case. Fenomeno che 
non è interamente spiegato 
dalla crescita della richie­
sta dei mutui. Perché le fa­
miglie che ne hanno la facol­
tà possono attingere appun­
to alla liquidità detenuta og­
gi sui conti correnti e il 
trend sembra destinato a 
proseguire. 

D. La spinta inflattiva,
con la carenza di mate­
rie prime e gli alti costi
dell'energia, non ri­
schia di frenare sul na­
scere anche la ripresa
del settore edile?

R. Gli imprenditori italiani,
ancora una volta, stanno di­
mostrando la loro abilità nel 
cercare nuovi mercati per re­
perire le materie prime e in 
campo è sceso anche il gover­
no, con decreti Aiuti che pun­
tano a velocizzare le procedu­
re di approvazione degli im­
pianti d1 energia alternativa, 
come l'eolico e il solare. Si 
tratta di manovre che cerca­
no di raffreddare la spirale 
dei prezzi dovuta a fattori 
esterni, con l'obiettivo di non 
frenare la ripresa del settore 
immobiliare e dell'Italia più 
in generale. (riproduzione ri­
servata) 


