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IMPRESE&LAVORO

«LE AZIENDE DEVONO INVESTIRE
RITROVARE LA FIDUCIA DOPO IL COVID>»

Intervista con I'economista Giuseppe Russo, direttore
del Centro Einaudi: «L'utilizzo dei fondi Ue passo decisivo»
L'INSERTQ ALLINTERNO

PRONTIALTEST DISETTEMBRE
«INVESTIRE E RIDARE FIDUCIA»

Giuseppe Russo, direttore del Centro Einaudi: «Uso dei fondi Ue e contenimento del Covid sono i passi decisivi»
Pil: se il calo supera I'8% vuol dire che la spesa si € fermata. Scuola: decisivo ripartire. Debito: bomba sociale
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MARILENA LUALDI

onlaffacciarsi del mese

di settembre, si & arri-

vati a quello che tanti

hanno atteso come il
momento dellaverita. In cuii
mercati potranno dare - é la
speranzacollettiva - pilisegna-
li di dinamismo. Se accadesse
il contrario, si profilerebbe una
situazione dura.
Maperl'economista Giuseppe
Russoc’eun’altra parola chiave
chefaraladifferenza, daacco-
stareachiprenderaledecisioni
politiche,apartire daquelle su
come investire il Recovery
Fund: é responsabilita. Troppo
si & festeggiato Pottenimento
dellerisorse europee, rilevail
direttoredel Centro Einaudidi
Torino: ora bisogna lavorare.
Russo haunalungaesperienza
anche di analistae docente uni-
versitario, avendo ricoperto,
dal1987 al 2009, ilruolodido-
cente di materie economiche
efinanziarie pressoil Politec-
nico del capoluogo torinese.
Haesperienzadimodelli quan-
titativi sulle interdipendenze
settoriali applicati all’econo-
mia regionale.

Settembre & ormai all’avvio, con
ilcaricodiaspettativeetimorile-
gati anche al tam tam sui contagi.
Maintanto esaminiamoil periodo
che ci siamo lasciati alle spalle ?
Imesipassati sonostatialline-
ati alle aspettative, ma non
hanno rappresentatoil miglio-
re scenario possibile.

Se noi calcoliamo puramente
lafermatadei due mesiconsi-

derandoleimprese chiuseoin
parte,questerappresentanola
metadell’economianazionale,
L’altra continuava a girare.
Avremmo dovuto avere uncalo
del Pil di circa la meta di due
dodicesimi,che approssimati-
vamente sarebbe dell’8%. Se
superiamo questo livello, vuol
direcheinrealtasiésommata
alla fermata dell’economia
quelladellaspesa. Ladomanda
cioé éscesapiudellofferta per
effetto delle chiusure.

Questaé statafrenata peronon
tanto dalla disponibilita eco-
nomica, perché al nettodi alcu-
ne situazionidiemergenza,dal
livello dei depositi bancari a
maggio sivede come questifos-
sero pitialtirispettoallo stesso
mese dell’anno scorso. E vero
che nel totale si possono na-
scondere frange didisagio, ma
possiamodire chetracassain-
tegrazione, bonus e trascina-
menti, risparmi, ’'economia
nazionale non ha avutoun calo
del potere d’acquisto, ma ap-
puntodelladomandasuperiore

aquellodell'offerta. Questosta
trascinandoil Pil versolavaria-
zione peggiore degli scenari
possibili: ¢’¢ chidice 9%, chi 10,
lovedremo allafine dell’anno.
Che cosahaportatoquestafrenata
della domanda?

Perle famiglie lasituazionedi
incertezza. Chiéincassainte-
grazione, riceve un assegno, ma
non sase sara ancoraoccupato
trasei mesi, un anno: non spen-
de tutto.

Perleimprese,ilnon sapere se
gliordiniricominceranno con
il ritmo precedente, fa si che
nonsifaccianoinvestimentio
accumuli di magazzino. Tutto
questo perché’economiaé un
sistema complesso. Unavolta
fermataemessoinmotoinvece
ilmeccanismo delle aspettative
negative, non siamo riuscitia
ripristinarlononostanteil re-
covery fund e il programma
pandemico dellaBce: imprese
epersone hannoreagitorazio-
nalmente, ma il Pil rischia di
finire peggio.

Quindiprevarrannoitimorieiloro
effetti?

Nondobbiamo fasciarcilatesta
prima di romperla. Bisogne-
rebbe ripristinare il clima di
aspettative, tenendo conto che
itassid interesse nonpossono
scendere di pili e tra bonus e
altre misure, si & fattoilmassi-

mo, ora ci sono altre due cose
da fare.

Quali sono?

Investirebeneil recovery fund,
del quale nonsappiamoancora
nulla, esoprattuttoinvertirele
aspettative, cosa difficile ma
necessaria.In questo giocaun
ruolo cruciale lasituazione sa-
nitaria. Se le persone vedono
chelamalattia non é scompar-
sadurante i mesi estivi, comin-
cianoapensare aun futuro pitt
complicatoeilritorno allanor-

malitanonc’e. Noneédetto che
cisaraunanuovaondatae co-
munque oggic’é un sistema di

tracciamento, oltre a capacita
dicuramiglioririspetto amar-
zo. Per cuiiocontinuoaessere
ottimista. Selasituazione sani-
tariarestasottocontrollo, riu-
sciamo intravedere una possi-
bilita di ripresa in un paio di
anni. La caduta di fine 2020
insomma sara stata abbastanza
significativaenonsirecupera
inunanno solo. Probabilmente
¢io vuol dire che un certo au-

mento didisoccupazione cisa-
ra in settori strutturalmente
colpiti come turismo eristora-
zione.
Equil'effettolovedremoagenna-
io, conlafine del divieto di licen-
ziare?

Selasituazione sanitariaconti-
nuera a migliorare e la scuola
sara tornata allanormalita, puo
darsi che le aziende saranno
pittottimiste enonridurranno
Poccupazione. Altrimenti, per
un certo periodo accadra. Biso-
gnadire chel’Italiaconlaiuto
europeo ha un sistema di am-
mortizzatori pit1 sviluppato.

liritornoallascuolaé fondamenta-
le,oltreche periragazzie le fami-
glie, ilsistemadell'istruzione, per
I'economia?

Si, attorno allascuolagravitano
tuttelefamiglieeilfattochela
scuola torniafunzionare & un
elementodi possibile normali-
taanche perilmondo economi-
coproduttivo. Oltre al fatto che
la scuola in presenza offre un
apprendimento migliore per-
ché a casa chi non ha genitori
istruitirischiadiaverelezioni
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a distanza meno efficaci.
Sisottolinea spessoche questacri-
sidevastante siaanche un’occasio-
ne, forse I'ultima per il nostro si-
stema Paese?
Bisognaricordare che metten-

dosempre cerottisul corpodi
un malato, non si guarisce.
L’economiaitaliananon erasa-
lubre,néavevaancoraritrova-
toilivelli produttivi del 2009.
Erainstagnazionedal8 mesi,
un’economia fiacca per molti
motivimaquelloprincipaleera
attrarre pochiinvestimentiin-
ternazionali, vieraquasiostile.
Non possiamo dimenticare i
problemi strutturali che aveva-
mo prima, anche se dovessimo
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riportare 'economia ai livelli
pre-Covid non crescerebbe
perchéfiacca. Lacuradeidanni
economici non risolve il pro-
blema della bassa crescita.

Equiarrivalachancedelrecovery
fund?

Andrebbeinvestito perfarau-
mentarelaproduttivita, altri-
mentileconomiaresterafiac-
ca. E L’Italia sara molto pit
indebitata, perché buonaparte
deifondi europeisaranno debi-
to pubblico. Tuttala garanzia
postaper sollevare le famiglie
dallacrisi economica (il deficit
aggiuntivo con cui sono stati
pagatiivaribonus) finisce nel
debito pubblico. Erail134%del
Pilprimadel Covid,afine anno
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Giuseppe Russo, economista del Centro Einaudi

T ADE SERE
TRUIRE BENE

-

saratrail155 eil160... Ol'eco-
nomia cresce rapidamente, o
usciamodalla crisi sanitariaed
entriamoin quella finanziaria.

Qual & la strada per evitarlo?

Ricordarcichequelliche stia-
moricevendo dal’Europanon
sono regali e dovremo avere
un’economia pit1 abile di prima
nell’attrarreinvestimentiere-
alizzare, altrimenti quel debito
sara un’ipoteca sui redditi fu-
turie dellenuove generazioni.
Non é unasituazione bellissi-
ma, habisogno di estrema re-
sponsabilita. Invece, vedomol-
ta soddisfazione tra i politici
peravervintolapartita strap-
pando queifondi alle autorita

europee...

Malaverapartitaincominciaades-
so?

Infatti. Gia prima eravamo il
terzo Paese con debito piu
grandein Europaeil terzonel
mondo, dopo Usa e Giappone.
Una posizione pericolosa. Vor-
reivederenel Governoitaliano
scemare lasoddisfazione e mo-
strarechesiamoin gradodifar
crescerel’economiaitalianae
abbassare il debito. E parsa piu
un’estatedispensieratezza, ma
c’e poco dafesteggiare - conclu-
de il direttore del Centro Ei-
naudidi Torino-: ¢’&¢ darimboc-
carsilemaniche oinostrifigli
si troveranno con molte pilt
tasse dapagare per cido chenon
siamostatiin gradodifarenoi.

LA SCHEDA

CHIE

Economista, gia docente in
materie economico-
finanziarie. Dal luglio 2014
Giuseppe Russo & il Direttore
del Centro Einaudi di Torino,
dove & stato responsabile di
ricerche e ha collaborato, con
Mario Deaglio e poi con Mario
Valletta, a diverse edizioni del
Rapporto BNL/Centro Einaudi
sul risparmio e sui
risparmiatori in Italia (dall’xi
al XViil, 1993-2000); dal 2011
cura I'Indagine sul Risparmio e
sulle scelte finanziarie degli
italiani che il Centrorealizza
annualmente in collaborazione
con Intesa-San Paolo. Ha
fondato e dirige STEP Ricerche,
societa di studi economici
applicati. Contribuisce dal

2011 al Rapporto
sull’Economia globale e I'ltalia
curato da Mario Deaglio.
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LE PAROLE CHIAVE: DEBITO E PIL

Un difficile equilibrio

Indebitamento strategico
Con I'espressione “debito pubbli-
co” si intende il debito dello Stato
nei confronti di altri soggetti
economici nazionali o esteri che
hanno sottoscritto un credito allo
Stato nell'acquisizione di obbli-
gazioni o titoli di Stato destinati a
coprire il fabbisogno monetario
di cassa statale.

Indicatore del benessere

1 prodotto interno lordo o Pil &
una grandezza che misurail valo-
re aggregatodituttiibeniei
servizi finali (cioé esclusi i prodot-
ti intermedi) prodotti sul territorio
di un Paese in un dato periodo
temporale. E I'indicatore statistico,
quantitativo, che misurail benes-
seredi una collettivita nazionale.
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