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[l Fondo: «Ridurre Npl delle banche, Pil +1,1% ma crescita modesta» - Il governo studia tagli al costo lavoro

Fmi: bene le riforme italiane,
oraridurre cuneo e debito

Nei piani anticipo pensione con penalita del 3-4% annuo

mm Il Fondo monetario riconosce all'Ttalia
un’«impressionante» serie di riforme e rivede
alrialzolacrescita, machiedenuovisforzisucu-
neofiscale,debito, Nplbancari. Tralesoluzioni
allo studio del governo per il cuneo, un taglio
strutturalesuimpreseelavoratorieunadecon-
tribuzionesoft. Servizieanalisi> pagine 2-3

Fmi: bene le riforme, ora ridurre cuneo e debito

I1 Pil 2016 innalzato all'1,1% ma la crescita resta modesta - Ridurre gli Npl nei bilanci bancari

La lettera a fine missione Lavoro e contratti

Per gliispettori del Fondo ¢ «<impressionante» «Garantire un'efficace contrattazione di secondo
Pelenco delle misure strutturali varate dal governo  livello che rafforzi il legame salari-produttivita»

«Ripresa ai livelli pre-crisi
solo ameta degli anni 2020».
Laspinta a procedere con

un piano di privatizzazioni
«ambiziosay

Rossella Bocciarelli
ROMA

mm 11 Fondo monetario incorag-
gia I'Italia, cui riconosce di aver
realizzato una «impressionante»
serie di riforme e vede la crescita
del nostro paese in lieve rafforza-
mento,all’1,19% quest’annoeall’,25
nel prossimo biennio (contro
I'unoel’1,19, rispettivamente, nel-
la stima di due mesi fa). Gliispet-
tori dell’organismo di Washin-
gton, guidati per la missione an-
nuale da Rishi Goyal, sollecitano
tuttavia I'Italia a fare di pit per
contenereil debitopubblico,aco-
minciare daun «ambiziosoy» pro-
gramma di privatizzazioni, e a
cercare diraggiungere un avanzo
strutturale dei conti pubblici pari
amezzo punto di Pil entro il 2019
(fermo restando che «nell’even-
tualita di shock avversi» andreb-
beinogni caso consentito il ricor-
so agli stabilizzatori automatici).
Un maggiore spazio di bilancio
consentirebbe inoltre di abbassa-
re in modo significativo il cuneo

fiscale. I’altracaldaraccomanda-
zione all’ltalia degli esperti di
Washingtonriguardalanecessita
di «rafforzare la capacita delle
banche di sostenere la ripresa»
proseguendo congliinterventi di
miglioramento del quadro giuri-
dico per il credito. Lo scenario
della crescita italiana di medio
termine ¢’€ ma € comunque mo-
desto, si afferma nella “lettera”
consegnata al governo italiano, e
comportaunritornoailivelli pro-
duttivipre-crisisoloversolameta
deglianni2o020.Nonbisognainol-
tre dimenticare che per le stime
esistono rischi al ribasso (Brexit,
rallentamento del commercio
mondiale, emergenza immigra-
zione). Quanto alla dinamica del
debito pubblicoinrapporto al Pil,
I’Fmi ritiene che migliorera nei
prossimi anni (quest’anno é diffi-
cilecheilrapportoscenda, hapre-
cisato Goyal). «Tuttavia, il mi-
glioramento sara graduale e vul-
nerabile agli shock, comenel caso
diuneventuale aumento dei tassi
diinteresse».Unprogrammaam-
bizioso di privatizzazioni contri-
buirebbe invece a un repentino
abbassamento del debito. «Sfrut-
tando i bassi tassi d’interesse - si
affermanello statement-lapoliti-
cadibilancio dovrebbe rimanere
ancorataaunambizioso percorso

di consolidamento a medio ter-
mine, sostenuto da politiche a fa-
vore della crescita, al fine di ga-
rantire una pili consistente traiet-
toria di discesa del debito». Gli
esperti danno atto al governo ita-
lianodiesserepienamente consa-
pevoledelle sfide e di aver perse-
guito una serie di importanti ri-
forme: «L’elenco delle iniziative
di riforma ¢ impressionante» si
sottolinea. «E indispensabile che
tali sforzi siano ampliati e com-
pletati» aggiungono gli esperti,
chesisoffermanosutreargomen-
ti:leriforme,le banche, lasosteni-
bilitafiscale.Iconsigli sulle modi-
fiche strutturali riguardano la ne-
cessita didare attuazione allaleg-
ge annuale per la concorrenza e
l'esigenza di proseguire sul cam-
mino intrapreso con la riforma
della Pubblica amministrazione.
Quanto al mercato dellavoro, do-
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po il Jobs Act «che dovrebbe ge-
nerare cambiamenti significativi
del mercato del lavorow, il Fondo
invita I'Ttalia a concentrare I'at-
tenzione«sullamodernizzazione
del sistema della contrattazione
collettivay,garantendo «un’effi-
cacecontrattazionedisecondoli-
vello che rafforzi il legame tra sa-
lari e produttivita». In materia di
credito, gli esperti osservano che
oggi i bilanci delle banche sono
messiaduraprovadallivellomol-
toaltodeicreditideterioratiedal-
I’eccessiva durata dei provvedi-
menti giudiziari. Per questo, pur
riconoscendo che il governo ha
adottato diverse misure a favore
della stabilita del sistema crediti-
zio,ilFondo sottolinea che sareb-
bero opportuni «ulteriori prov-
vedimenti» perridurre nelmedio
termine il volume degli Npl. Po-
trebbero essere migliorate ulte-
riormente le procedure falli-
mentaried esecutive,diceil Fmi,
mentre le banche dovrebbero
esseretenute a elaborare strate-
gie integrate per lo smaltimento
dei crediti deteriorati. Non ba-
sta. Gliespertiraccomandanodi
stimolare il consolidamento del
sistema creditizio e promuovo-
no il Fondo Atlante, mentre si
chiede pil tutela giuridica per
gli investitori retail in obbliga-
zionibancarie.

Sulla fiscal policy si suggeri-
scono strategie che diano priori-
ta a «unaspesa pubblica piu effi-
ciente e a una fiscaliti meno di-
storsivay. Secondo gli economi-
sti di Washington, oltre a
raggiungere gli obiettivi di bilan-
cio occorre anche creare «un
margine per abbassare in modo
significativo il cuneo fiscale, an-
cora elevato». Lobiettivo di ri-
durreletasse suifattoridellapro-
duzione, tuttavia, potrebbe im-
plicare «difficili scelte politi-
che». Scelte che dovrebbero
riguardare, eventualmente, «gli
alti livelli di spesa sociale e I'in-
troduzione diunamoderna tassa
sugliimmobiliy». Sulterrenodella
previdenza, infine «e importante
non comprometterelasostenibi-
litd del sistema pensionistico»
osserva la lettera. E Rishi Goyal
ha precisato che sono accettabili
meccanismi «di uscita anticipa-
ta» dal mercato del lavoro «sol-
tanto se sostenibili» dal punto di
vistadei conti pubblici.

RIPRODUZIONE RISERVATA

I rilievi del Fondo monetario internazionale

CONTINUA LA RIPRESA

Supportata dauna politica
monetariaeccezionalmente
accomodante, dal costo
favorevole delle materie prime,
da una politica di bilancio di
sostegnoedaunamaggiore
fiducia sullascia delle riforme,
I'economiaitaliana, sottolinea
I'Fmi, haregistrato unacrescita
dello 0,8% nel2015eha
continuato ad espandersi nel
primotrimestre del 2016

AMPLIARE GLI SFORZI

E indispensabile, per I'Fmi, che
gli sforzi finora attuati sulle
riforme sianoampliatie
completati. Sfruttando l'inizio
dellaripresaeconomicaeil
contesto favorevole offerto
attualmente dai bassi tassidi
interesse. E infatti importante
che per il futuro simantenga
un ampiosostegno politicoa
favore diunvasto pacchetto di
riforme

CREDITIDETERIORATI

Perridurreicrediti deteriorati
bisognerebbe migliorare
ulteriormente le procedure
fallimentari ed esecutive.
Servirebbe una analisi periodica
dei crediti, e prevenire pratiche
irregolari divendita ai clienti
retail, incrementando la qualita
delle informazioni. Il fondo
Atlante ha contribuitoalla
stabilita finanziaria, offrendo
una finestra per attuare le
misure necessarie a rendere pidl
solidoil sistema.

CRESCITA MODESTA

E probabile che laripresasi
rafforzera, purrimanendo
modesta, sottolinea 'Fmi:si
prevede una crescitadell'1,1%
quest'annoedicircal’1,25% nel
2017-18.Questo percorsodi
crescitaimplicherebbeun ritorno
alivelli diproduzione pre-crisi
(2007)soloverso la meta degli
anni 2020, conun ampliamento
deldivariodiredditotral'ltaliae
lamediadella zonaeuro

MISURE STRUTTURALI

Tre le priorita dell’Fmi: la
riforma del mercato dei prodotti
eservizi, vistoche la legge
annualesulla concorrenza non é
stata approvata; nella Pa
andrebbe migliorato il mix delle
competenze, allineandosalari
alla produttivita; dopoil Jobs
act, I'attenzione dovrebbe
concentrarsinel garantire una
efficace contrattazione di
secondolivello

SOSTENIBILITA FISCALE

Dopoil 2012-2013, la politica
fiscale & stata piu orientata alla
crescita, mahaesauritoi
vantaggilegatial calodella
spesa per interessi, eil
rapporto debito-Pil ha
continuato gradualmente a
crescere. La dinamica del
debito dovrebbe migliorare,
mainmodo graduale e
vulnerabiledifronteaun
possibile aumento deitassi. Le
privatizzazioni aiuterebbero
ad abbassareil debito

RIFORME IMPORTANTI

Per I'Fmi, elenco delle
iniziative diriforma attuate
dall'ltaliaé stato
impressionante. Le riforme del
settore istituzionale, della
pubblica amministrazione, del
settore fiscale, del mercato del
lavoro e del comparto bancario
sono statefinalizzate ad
affrontare rigidita strutturali di
lunga durata che esistevano
gia primadellacrisi

BANCHE PIUl STABILI

E stata avviata una necessaria
riforma del settore fallimentare
per ridurre i tempi di riscossione
dei crediti, settore in cui I'Ttalia
éinritardo, esonostate
introdotte procedure esecutive
stragiudiziali nell'ambito delle
attivita di prestito commerciale
per ridurrein modo significativo
iltempo di recupero dei prestiti
garantiti. Per 'Fmisi tratta di
cambiamenti positivi

DISCESA DEL DEBITO

L’Fmi raccomanda un
aggiustamento
uniformemente scaglionato
nel2017-19, conun modesto
avanzo strutturale (0,5% del
Pil) entroil 2019.1l
raggiungimento degli obiettivi
dibilancioe 'abbassamento
del cuneofiscale potrebbero
richiedere scelte difficili,
riguardanti la spesa sociale e
l'introduzione di una tassa
sugliimmobili, senza toccare
la sostenibilita delle pensioni




