la Repubblica AFFARI:FINANZA

11-SET-2017

Piu credito alle Pmi
per accelerare la crescrta

Giovanni Ajassa*

a narrazione va cambia-

ta. Senza montarsi la te-

sta, ma dopo i dati positi-

vi di Pil usciti in estate la

storia di un'Italia senza
crescitanon regge piti. Qualcuno, pru-
dente, parla di crescita povera. Si po-
trebbe altrimenti definirla una cresci-
ta sobria, che dimostra di saper far
uso di risorse scarse e di aiuti esterni
alquanto limitati. Una crescita sobria,
che merita attenzione nei suoi aspetti
di forza e nei suoi limiti. Guardando
avanti, alla stagione autunnale dei
budget per 'anno a venire, dei piani
di azione dei governi e dei progetti di
investimento delle imprese, dalle
grandi aziende alle unita di minore di-
mensione.

Conicomunicati diffusiin agostoe
settembre 1'Istat ha fissato i numeri
del ritorno della crescita italiana su
mistre non piil cos) distanti da quello
che ¢ il ritmo europeo di sviluppo. Se
nell'estate del 2016 il nostro +0,8% era
la metd esatta dell'aumento annuo
del Pil dell'eurozona, oggi il nostro
+1,5% corrisponde ai due terzi della
crescita dell’'unione monetaria. Il mi-
glioramento della performance eco-
nomica dell'ltalia appare distribuirsi
su tutte le principali component, da-
gli investimenti, ai consumi e alle
esportazioni. Nellafisiologia di una ri-
presarelativamente bilanciata, anche
'accelerazione dell'import non rap-
presenta un fattore di rischio visto
che gli aumentati acquisti dall’estero
contribuiscono in buona misura a
soddisfare una ritrovata domanda di
beni strumentali e, quindi, di investi-
menti.

Benein quanto consistente ed este-
sa. Ma una crescita tendenziale di un
punto e mezzo o pii potra durare? Sta-
tisticamente le basi ci sono, se si guar-
da ai ritmi congiunturali di espansio-
ne che nei conti dell'Istat segnano ora
un +0,4 per cento in ciascuno degli ul-

timi tre trimestri. Se un analogo incre~
mento fosse mantenuto anche nel
prossimo anno e mezzo, !'ltalia non
avrebbe difficolth a consolidare il ritro-
vato punto e mezzo di crescita annua
nel 2017 e nel 2018, Per riuscire nell'in-
tentoI'economia italiana potra conta-
re in una qualita per lungo tempo na-
scosta ed oggi pittvisibile. Quelladisa-
Per crescere con poco.

OggiI'Italia torna a crescere a ritmi
compresi tra I'uno e il 2% dopo cin-
que anni in cui il nostro deficit pubbli-
co & stato in mediadi qualche decimo
inferiore al tre per cento del Pil, meno
della meta del 6% di rapporto segnato
dalla Spagna e al di sotto dei quasi
quattro punti rilevati per la Francia.
Nei prossimi trimestri sia la Spagna
sia la Francia dovranno confrontarsi
con la sfida di un non pit rinviabile
rientro dalla procedura per deficit ec-
cessivo. Anche per!'ltalia il confronto
con 'obiettivo di ulteriori riduzioni
dei deficit pubblici non sara facile, ma
in una situazione di ben pil1 lunga
consuetudine all'esercizio di correzio-
ni al ribasso e di aggiustamenti mirati
deiconti.

Potremo far tesoro della capacita
di crescere con poco, con riguardo ai
debiti pubblici e ai finanziamenti pri-
vati. Se oggi il Pil italiano cresce gros-
50 modo quanto il Pil francese, a lu-
glio i prestiti alle societa non finanzia-
rie aumentano sul’anno di meno
dell'un per cento in Italia mentre cre-
scono di ben cinque punti percentua-
liin Francia. In ltalia, al netto delle sof-
ferenze, negli ultimi cinque anniipre-
stiti vivi alle imprese sono calati di cir-
ca duecento miliardi, di cui quaranta
nel segmento delle piccole imprese.
Nellostesso tempo i depositi delle im-
prese sono aumentati di una novanti-
na di miliardi. La macchina della cre-
scita si & rimessa in moto utilizzando
molte meno risorse, proprie o prese a
prestito. L'auspicio, guardando avan-
ti, & che il consolidarsi della ripresa e
della fiducia possaridare tono alla do-

manda di nuovo e buon credito e favo-
rire l'accelerazione dello smaltimen-
to degli Npl, i crediti deteriorati dal de-
cennio di crisi.

Un rilancio del flusso di risorse fi-
nanziarie a disposizione degli investi-
menti delle imprese, a partire dalle
piccoleimprese, rappresenteré un fat-
tore essenziale di sostegno della con-
giuntura nei trimestri a venire: cio in
un contesto dove la tendenza al raffor-
zamento del cambio dell'euro costi-
tuird un elemento quantomeno di at-
tenzione, come ha autorevolmente
sottolineato il Presidente della Bee.

Le piccole imprese sono attori fon-
damentali nel dinamismo e nello svi-
luppo di un’economia, mala disponi-
bilita del credito per le piccole impre-
se & penalizzata dall'insufficiente soli-
dita delle “credit histories” delle azien-
de di minore dimensione. Il punto &
stato autorevolmente sollevato, non
pit tardi di qualche settimana fa, da
Janet Yellen, Presidente della Federal
Reserve al summit annuale di Jack-
son Hole. Non meno che in America,
anche in Italia occorre che la nuova
narrazione della crescita sobria non
dimentichi il ruolo delle piccole im-
prese. Perinnescare innovazione e op-
portunita di lavoro, specie per i giova-
ni. Per proseguire nell’allentamento
del vincolo finanziario intrapreso con
successo lungo la via che va dai mi-
ni-bond ai Pir. Per passare dal cresce-
re con poco al crescere per molti.
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