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Riviste al rialzo le stime di quest’anno, poiil calo - Subito i tagli al cuneo fiscale

Fmi, nel 2017 Pil all’'1,3%
ma poi rischio frenata

Nel medio periodo pesano debito e incertezza politica

= Tl Fondo monetario harivisto al rial-
zole stimedi crescitadell’economiaita-
lianaperilzo17eindicaunPil a +1,3%,su-
periore dimezzo puntopercentuale alle
indicazioni pubblicate ad aprile scorso
nel World Economic Qutlook ma mi-
gliore anche della previsione del gover-
no. E questo il giudizio dello staff del
Fondoalterminedellamissioneinltalia,

nell’ambito delle consuete consultazio-
ni previste dall’articolo IV dello statuto.

Ilmiglioramento é fruttodellacombi-
nazione tra politica di bilancio modera-
mente espansiva, politica monetaria
moltoaccomodante e bassi prezzi delle
materie prime. Tuttavia restano molte
incertezze, daldebito pubblicoallapoli-
tica che pesa sul destino delle riforme.

Tantocheperilzo18eil 2019 le previsio-
nidicrescitanonvanno oltrel'19. Bassa
produttivitie bassiinvestimenti, debito
pubblico elevato e bilanci delle banche
ancorasegnatidall’ereditipesantedella
recessione sono le zavorre che ancora
frenano 'economia italiana.
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Fmi: Pil 2017 all'1,3% ma molte incognite

Stime riviste al rialzo: sul 2018-20 pesano pero debito, incertezza politica e rischio riforme
Sforbiciata al cuneo

«Un ulteriore taglio sosterrebbe occupazione

e crescita. Accelerare sul riassetto del catasto»
Sofferenze bancarie
«Le strategie e i target per ridurre gli Npl
devono essere ambiziosi e credibili»

SPESA PUBBLICA

Marginidi miglioramentosia
nellasanitache sulle pensioni
dovesussistano «sacchedi
eccessi» chevanno

razionalizzati
Davide Colombo
ROMA

= [’economia italiana & entrata
nelterzoannodellasua«moderata
ripresa»esullabasedeidatidel pri-
mo trimestre le proiezioni di cre-
scitadel Pilindicano oraunavaria-
zione dell';,3% per quest’anno e
dell’1% nel biennio a seguire. E
quanto sostiene lo staff del Fondo
monetario internazionale nel co-
municato diffuso ieri al termine
dellamissione condottanel nostro
Paese in base alle regolari consul-
tazioni previste dall’articolo TV
delloStatuto.Lanuovaproiezione,
che non impegna il board esecuti-
vodel Fondo, segnaunasostanzia-
lecorrezionerispettoalle previsio-
ni dell’aprile scorso, quando Tisti-

tuto di Washington nel “World
EconomicOutlook” stimavaanco-
raun+0,8% peril Pildel 2017.

A consolidare il ciclo sono i be-
nefici congiunti di una politica di
bilancio moderatamente espansi-
va, un politica monetaria eccezio-
nalmente accomodante e i bassi
prezzidelle materie prime, scrivo-
no gli analisti. Che confermano fin
dalle primebattute del report tutte
le loro cautele nonostante i pro-
gressi registrati nell'ultimo anno
sul mercato del lavoro, lo smalti-
mento delle sofferenze bancarie e
il debito pubblico «che s’ stabiliz-
zato, sebbene aun livello molto al-
tow.Levulnerabilitidifondoresta-
no, cosi come i rischi cui I'econo-
mianazionale & esposta. Eal ritmo
attuale, dopo dieci anni dalla crisi
globale-simetteinluce comeavo-
ler allontanare facili entusiasmi - il
reddito pro-capite degli italiani re-
staaldisottodeilivelli pre-euro.

Che cosa pesa sulle ali dell’eco-
nomia nazionale e chiaro da anni

nelle diagnosi washingtoniane e il
nuovo report conferma la vision:
bassa produttiviti e bassi investi-
menti,unelevatodebitopubblicoe
in sistema bancario che ancora
portanei suoi bilanci I'eredita pe-
sante della recessione. In questo
contesto, nel breve termineirischi
sono al rialzo, anche grazie alla
buona intonazione del ciclo che si
registra nell'intera eurozona. Pro-
prioperquestononsideveallenta-
relatensionesul fronte delle rifor-
me strutturali, Perché se qualche
variabile esternadovesse innesca-
re nuove instabilit finanziarie (le
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mosse  dell’amministrazione
Trump, i negoziati per la Brexit)
I'Ttalia rischia di perdere i margini
recuperati faticosamente rispetto
aisuoi partner europei.

Neiseipuntiincuiériassuntoil
“concluding statement” vengono
affrontate tutte le priorita di poli-
cy sul tavolo del governo. E non
mancano le critiche severe, come
quellaperlamancataapprovazio-
ne della legge sulla concorrenza
«all’esame del parlamento da ol-
tre due anniy. Sulla finanza pub-
blica si afferma invece che il mo-
mento & favorevole per un aggiu-
stamento fiscaleegliattualiobiet-
tivi programmatici (deficit/Pil
2018 all’1,296, anche se le intenzio-
ni governative sono per una ma-
novra pill espansiva; ndr) sono
giudicati appropriati. Ma per ga-
rantireunatraiettoriadiscenden-
te del debito/Pil meglio sarebbe
andareoltreil pareggiodibilancio
earrivare aunsurplus strutturale
almeno dello 0,5%.

1l capitolo pit sfidante, per la
politicanazionale, resta probabil-
mente quello sul fisco. Gli analisti

Crescita, previsioni a confronto

Fmitornanoapremere peruntribi-
lanciamentodellapressionefisca-
le, conun alleggerimento su lavo-
roe capitale e un appesantimento
su consumi e abitazioni («un ulte-
riore abbassamento del cuneo fi-
scale sul lavoro, sosterrebbe l'oc-
cupazione elacrescitay),conlin-
vito su quest’ultimo fronte a rea-
lizzare la (promessa) riforma del
catasto. Mentre sulla spesa, detto
che la spending review deve pro-
seguire, vengono rilevati margini
di miglioramento sia nella spesa
sanitaria sia in quella pensionisti-
cadove «sussistono sacche di ec-
cessi che devono essere raziona-
lizzati». Nonsolo. Poiché «laquo-
ta dei trasferimenti alle fasce di
redditopitibasseélapiubassadel-
I'eurozona» occorrerebbe «mi-
gliorareiltargetingerazionalizza-
reipianidiprevidenza e ampliare
il programma di Reddito di inclu-
sione nell’ambito di un piano uni-
versale anti-povertay.

Infine il capitolo dedicato alle
banche. Riconosciuti i progressi
incoraggianti dell’ultimo periodo,
«lestrategieeitarget perridurregli
Npldevonoessereambiziosie cre-

dibili - scrivono i tecnici dell’Fmi -
ajutate dalla valutazione degli or-
gani di supervisione in merito alla
capacitadegli stessiistitutidirisol-
vere la questione delle sofferenze
in tempi e con modi realistici».
Mentre per le banche piti proble-
matiche «una rapida ricapitalizza-
zioneol'usotempestivoedefficace
del meccanismo di risoluzione so-
no essenziali per evitare che le de-
bolezze permanganotroppoalun-
go,gravandosulrestodelsistemae
minacciandolastabilita». Sul fron-
te del consolidamento del sistema
eériconosciutoconenfasilacostitu-
zione entrol’annoprossimo deitre
gruppibancari che raccoglieranno
leoltre 300Bcc.Scrivonoin propo-
sitogliuominidelFondo: «Leauto-
ritadivigilanzadovrebbero garan-
tire che questi gruppi partano da
unastrutturasana,sianobengestiti
e garantiscano redditivita nel lun-
go periodo. Cio comporta - prose-
guono-l'attuazione di unarevisio-
ne dellaqualiti dell’attivo dei nuo-
vi gruppi e la garanzia di strutture
robuste di governance e di gestio-
nedeirischi».
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Le osservazioni del Fondo monetario

DEBITO

«L’elevatodebito pubblicolascia
I'ltaliaespostaaglishock,con
pocospazioperrisponderes. Il
Fondomontetarioevidenzai
rischi deglialti livelli del nostro
debito, maritiene che
l'aggiustamento graduale
indicato nel Def-chepuntiaun
disavanzodell'1,2% del Pil nel
2018 eaunsostanzialepareggio
dibilancioentroil2019-&
«adeguato» a garantirme uncalo
costante. Unpiccolosurplus
strutturale di circamezzo punto
percentualediPilgarantirebbe
pero l'assicurazione diun calodel
debito controglishock

NPL

Lestrategie egli obiettividelle
banche perridurre gli Npl
wdevonoessereambiziosie
credibili» sorrettedalla
valutazione degli organidi
supervisione sulla capacita degli
istitutidi creditodirisolverela
guestione dellesofferenze «in
tempi e con modi realistici».
L’Fmi chiedeall'Italiadi
estenderealle banche piti piccole
(«lesssignificant») gli obblighidi
presentare pianiambiziosie
credibili diriduzione dei crediti
deteriorati(Npl) cosi come
richiestoagliistitutidi maggiore
dimensione

FISCO

InItaliale aliquotefiscali sui
fattori produttivivannoridotte
spostandola pressione verso
immobilie consumie la base
imponibile va allargata.
Intervendosugap esistenti,
sostiene I'Fmi, un ulteriore taglio
delcuneofiscale sosterrebbe
occupazioneecrescita. Occorre
poiaccelerare lariformadel
catasto, introducendouna
impostaimmobiliare moderna.
Unsistemafiscale pid efficiente
dovrebbe passareanchedalla
razionalizzazione delle tax
expenditure e dal rafforzamento
dell’attivita diriscossione

LAVORO

Prioritaallacontrattazionedi
secondo livello, rafforzamento
degli opt-out dai contratti
collettivie introduzionediun
salariominimo. Il Fondo
monetarioindica lastrada «per
meglioallineareisalari alla
produttivitax. Altre misure per
rafforzareilmercatodellavoro
includonolariduzione delcuneo
fiscale sui“secondearners”,
aumentando la spesa perle
politiche attive del mercatodel
lavoroed estendendolanuova
forma contrattuale del Jobs Acta
tuttiicontrattiatempo
indeterminatonelsettore privato




