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Ma la riduzione ¢ gia in arrivo
grazie ai conti tornati in ordine

»Lo stock dell'indebitamento a meta anno »A fine 2016 dovrebbe risultare rispettata
comincera a scendere in relazione al Pl la regola che richiede il taglio netto del 5%

LARISPOSTA

ROMA Nessuna bocciatura. Per il
ministero dell’Economia il rap-
porto sulla sostenibilita messo a
punto dalla Commissione euro-
pea riconosce in pieno il fatto
che i conti pubblici italiani non
presentano rischi nel breve peri-
odo e sono addirittura tra i piu
sostenibili nel lungo termine,
grazie alle riforme delle pensio-
ni. Ma c’¢ quellindicatore Sl che
evidenzia la vulnerabilita di me-
dio termine, in caso di shock
esterni, legata all’elevato debito
pubblico. Su questo aspetto Via
Venti Settembre risponde, infor-
malmente, ricordando che a par-
tire da quest’anno e attesa, perla
prima volta dopo otto anni, una
discesa del rapporto debito/Pil

LA DISCESA

Da un valore del 132,8 per cento
(¢ quello intorno al quale si do-
vrebbe essere chiuso il 2015) se-
condo le previsioni si dovrebbe
scendere a fine anno al 1314,
dunque 1,4 punti piu git. Nei tre
anni successivi il movimento
verso il basso diventerebbe pill
intenso, portando la percentua-
le sotto il 120 nel 2019. A guesto
risultato contribuirebbero in
modo significativo gli introiti
delle privatizzazioni, stimati nel-
lo 0,5 per cento del Pil I'anno
(poco pit di 8 miliardi) dal 2016
al 2018. ‘ v

E sempre secondo quanto
scritto nei documenti governati-
vi, il nostro Paese rispettera la

LA FLESSIBILITA
RICHIESTA CON LA LEGGE
DI STABILITA POTREBBE
ESSERE CONCESSA

MA CE IL NODO

DEL SUCCESSIVO RIENTRO

regola del debito, introdotta nel
2012 con il famoso Trattato Six
Pack. Una regola voluta - nel pie-
no della crisi dei debiti sovrani -
per dare sostanza a un principio
gia sancito a Maastricht ma poi
sostanzialmente disatteso: quel-
lo secondo cui il rapporto debi-
to/Pil dovrebbe tendere per i Pa-
esi dell’euro ad un valore del 60
per cento, con una riduzione
«ad un ritmo adeguato». 1l per-
corso di discesa, rimasto fino a
quel momento nel vago, era sta-
to formalizzato nellarichiesta di
ridurre il rapporto ogni anno di
un ventesimo della distanza dal-
la soglia del 60 per cento.

In realta pero le norme euro-
pee sono sempre piuttosto com-
plesse e contengono al loro in-
terno varie casistiche. Quindi la
regola del debito si intende sod-
disfatta se viene rispettato alme-
no uno dei seguenti criteri: ridu-
zione appunto del 5 per cento in
media rispetto al valore di riferi-
mento nei tre anni antecedenti a
quello in corso; oppure riduzio-
ne che non rispetta il criterio
precedente per uno scarto attri-
buibile all’effetto del ciclo econo-
mico; o ancora correzione suffi-
ciente ma nei due anni successi-
vi a quello di rifermento. 1l pri-
mo criterio & detto backward loo-
king, il terzo forward looking ed
¢ quest'ultimo che il nostro Pae-
se ritiene di poter rispettare gia
a partire dal 2016, dopo il perio-
doditransizione dal 2013 al 2015
(per il quale ¢ stata invocata co-
me giustificazione la perduran-
te crisi economica e la necessita

di produrre danni maggiori con
un consolidamento eccessivo).
DECISIONE A PRIMAVERA
L’attenzione sara puntata sul de-
bito anche quando, a primavera,
si trattera di decidere sulla ri-
chiesta italiana di sfruttare tutti
i margini di flessibilita rispetto
ad un’altra regola europea, quel-
la che prescrive di procedere
verso il cosiddetto obiettivo di
medio termine, che nel nostro
caso ¢ il pareggio di bilancio. Il
governo italiano si ¢ sempre det-
to fiducioso sulle proprie buone
ragioni e un atteggiamento con-
ciliante da parte della commis-
sione (e poi del Consiglio euro-
peo) non ¢ improbabile. Ma re-
sta da capire quali saranno le in-
dicazioni per gli anni successivi,
a partire dal 2017.

Potrebbe essere richiesto un
avanzo primario ancora pitt am-
bizioso di quello messo in pro-
gramma in modo da ottenere
proprio una riduzione del debi-
to pit veloce e scongiurare i ri-
schi di medio termine: in questo
modo si garantirebbe anche il
conseguimento  dell’obiettivo
del pareggio.

Molto dipendera anche dal-
I'intensita della ripresa che si
manifestera nei prossimi mesi;
se 'economia dovesse riprende-
rea correre a buon ritmo, ed an-
che l'inflazione si risvegliasse
(circostanze di cui per ora non si
vedono segnali) allora il percor-
so di discesa del debito rispetto
al Pil nominale si presenterebbe
decisamente meno problemati-
co.
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I conti pubblici

Saldo primario
Differenza tra entrate e uscite annue nel bilancio dello Stato prima di calcolare
gli interessi sul debito pregresso
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Debito pubhlico
Andamento da inizio crisi e previsioni del Geverno (datiin % del Pil)
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