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VIRUS, LA SFIDA
PIÙ COMPLICATA
PER LA REGIONE
ADDORMENTATA
Ogni anno, dopo la relazio­

ne generale, la Banca d'Ita­
lia sposta la sua lente sulle

economie regionali. Il suo rappor­
to sul Piemonte è già disponibile
sul sito e descrive le condizioni
dell'economia piemontese con il
consueto stile compassato della
Banca, guarnendolo di dati di sup­
porto. L'edizione del 2020 inter­
viene subito dopo l'acuta crisi
pandemica e mette il lettore di
fronte alla parola "recessione" fin
dal secondo capitolo. L'attività
dell'industria è stata naturalmen­
te in ripiego, del 13 e del 21 per
cento a marzo ed aprile del 2020,

in conseguenza del lockdown, ma
non è questa l'informazione sa­
liente. Il punto è piuttosto che il
lockdown si è innestato su un'eco­
nomia in sostanziale stagnazione
già nel 2019, anno nel quale l'atti­
vità industriale era scivolata del­
lo 0,5 per cento, proseguendo la li­
nea piatta del biennio precedente
(2017­2018). Le esportazioni era­
no in discesa dal 2018, così come
la capacità produttiva, che prima
che scoppiasse la pandemia era
utilizzata solo per il 75 per cento,
ossia molto meno della media eu­
ropea. Anche la creazione di nuo­
va occupazione pre­Covid, pure
in moto dal 2014, fa storcere il na­

so al lettore sia per la sua lentezza
che per la modesta qualità dei po­
sti di lavoro creati. Il lockdown ha
dunque inferto un colpo a un'eco­
nomia addormentata da anni,
con più imprese che chiudono i
battenti di quelle che nascono
(dal 2016 in poi) e con una do­
manda di credito delle imprese
poco dinamica, nonostante le mi­
gliori condizioni creditizie possi­
bili. Non che il decennio po­
st­2009 sia trascorso invano. Le
imprese hanno raddrizzato i bi­
lanci, sicché la rischiosità del cre­
dito bancario è diminuita.
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Ma se si può muo­
vere un'osserva­
zione, risulta pu­
re che i ca­

sh­flow generati pre­Covid
dalle imprese a guida familia­
re sono stati più trattenuti
sui libri che reinvestiti. Il Pie­
monte è stato una regione ta­
lentuosa, che, afflitta da pau­
re e incertezze, negli ultimi
dieci anni ha consistente­
mente seppellito sotto terra
circa la metà dei talenti che
ha generato. Il virus rischia
di essere un potente "game
changer". Per non rischiare
l'avvitamento della recessio­
ne innescata, le strategie di­
fensive non basteranno più e

dovranno essere sostituite
da quelle più coraggiose de­
gli investimenti. Gli investi­
menti privati dovranno esse­
re accelerati e siamo nella
condizione piuttosto fortu­
nata di partire da imprese in­
debitate meno della media e
con una qualità del debito su­
periore alla media. Per quan­
to riguarda le risorse pubbli­
che, il rapporto mette in luce
come l'indebitamento eleva­
to delle autorità territoriali
sia di ostacolo a futuri investi­
menti pubblici. Dovremo
dunque far conto sul Recove­
ry Plan europeo. Per questo
il Piemonte si dovrebbe pre­
parare sin d'ora ad eccellere

nella capacità di progettare
gli investimenti pubblici at­
traverso la programmazione
delle risorse europee e l'inte­
grazione di queste con i fon­
di dei privati, estremamente
ingenti in tempi di tassi di in­
teresse minimi. Lo spazio
per recuperare l'economia
perduta dal Covid e quello
per aumentare stabilmente
la crescita del Pil esiste e sin­
golarmente è lo stesso. Non
ci sono due partite di due
campionati. C'è una partita
unica di un campionato solo,
che si potrà solo vincere o per­
dere, non pareggiare.* Diret­
tore Centro Einaudi
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