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Servono politiche che fissino il risparmio nell’economia

Nella Giornata mondiale del Rispar-
mio, in cui si celebrava il secolo dello 
svolgimento di  questa importante 

iniziativa, accanto ai resoconti ampiamente 
riportati dalle cronache, alcuni aspetti dei 
discorsi pronunciati, poco evidenziati, si se-
gnalano invece per la loro peculiarità. In-
nanzitutto, al convegno è intervenuto il Ca-
po dello Stato, Sergio Mattarella segnando 
così una partecipazione non affatto abituale 
della massima carica del Paese. L’ultima 
volta della presenza di Mattarella a iniziati-
ve  dell’Acri  fu  la  presenza  al  congresso  
dell’associazione tenuto a Parma nel 2019. 
Il discorso del Presidente, per la sua organi-
cità e incisività, è quello che ha suscitato 
unanimi condivisioni e stimolato maggior-
mente commenti e riflessioni, a iniziare dal 
collegamento tra risparmio e democrazia, 
tra risparmio, lavoro, salari e stipendi, wel-
fare, pensioni soprattutto e, non per ultimo, 
inflazione. Citando l’art.47 della Costituzio-
ne sulla tutela del risparmio e ricordando co-
me Luigi Einaudi considerava l’essenzialità 
della protezione di questa fondamentale ri-
sorsa, Mattarella ne ha richiamato anche il 
secondo comma: la Repubblica favorisca l’ac-
cesso del risparmio popolare alla proprietà 
dell’abitazione, alla proprietà diretta colti-
vatrice e al diretto e indiretto investimento 
azionario nei grandi complessi produttivi. A 
distanza di 77 anni dalla stesura della Car-
ta costituzionale moltissimo è, ovviamente, 
cambiato nell’economia, nella società, nello 
Stato e nei rapporti internazionali. Tutta-
via lo spirito di quel comma, finora quasi 
inattuato, resta ancora attuale con riferi-
mento al risparmio popolare e alla sua incen-
tivazione. Naturalmente, occorre che vi sia 
spazio nei trattamenti economici perché ciò 
avvenga, mentre attualmente solo il 50% 
delle famiglie è in grado di risparmiare. 
Sul citato secondo comma sarebbero dovero-
se proposte che tengano conto dell’evoluzio-
ne intervenuta, ma rilancinio, per quanto 
possibile e con le necessarie innovazioni, la 
linea del risparmio popolare. L’art.47, in-
somma, non si ferma al primo fondamentale 
comma che, in ogni caso, andrebbe ben tenu-
to presente pure quando si collabora in sede 
europea, da parte di rappresentanti del go-
verno e delle autorità monetarie, alla forma-
zione di direttive che incidono sul risparmio 
e quando si recepiscono le direttive stesse 
nell’ordinamento italiano. Altro aspetto me-
no evidenziato riguarda l’elencazione che il 
governatore di Banca d’Italia, Fabio Panet-
ta, ha fatto dei compiti che svolge l’Istituto 

per garantire, insieme con altre autorità e 
forze di polizia, il buon funzionamento e l’in-
tegrità del sistema finanziario. 
Accrescere le competenze dei cittadini in 
campo economico e finanziario, offrire stru-
menti per far valere i diritti dei risparmiato-
ri, proteggere il sistema dal riciclaggio e dal 
finanziamento del terrorismo, contrastare i 
rischi cibernetici per le strutture finanzia-
rie, garantire l’efficienza e la sicurezza del 
sistema dei pagamenti: questi sono gli impe-
gni specifici meritoriamente affrontati da 
Palazzo Koch per la protezione del rispar-
mio. È una indiretta risposta a coloro che sot-
tolineano il significativo trasferimento, se-
condo le norme europee, a Bce di una serie 
consistente  di  attribu-
zioni già di Bankitalia 
(come  di  altre  banche  
centrali nazionali). Na-
turalmente, una cosa è 
affrontare questi compi-
ti  avendo  la  pienezza  
delle leve di funzioni fon-
damentali,  come  ad  
esempio la vigilanza. Al-
tra cosa è essere titolari 
di una competenza solo 
parziale al riguardo. Pri-
ma il governatore aveva 
sostenuto  la  necessità  
di ulteriori tagli dei tas-
si di riferimento. È in at-
to il rientro dell’inflazio-
ne ma l’economia reale è fiacca. Se non c’è 
una ripresa sostenuta si corre il rischio, per-
manendo le condizioni monetarie restritti-
ve, di spingere l’inflazione sotto il target del 
2% che sancisce l’intervenuto mantenimen-
to della stabilità dei prezzi. Ciò deve essere 
evitato, ha detto Panetta. Anche Christine 
Lagarde, presidente della Bce, ha detto il 
giorno stesso, in altra sede, che l’Europa è in 
stallo. 
E allora? A chi ci si rivolge da parte di coloro 
che sono magna pars del Direttivo Bce che a 
dicembre dovrà decidere sui tassi? E che, al 
limite, potrebbe farlo eccezionalmente an-
che prima, se necessario. Si immagini che la 
presidente del consiglio e un autorevole mi-
nistro ripetano che il governo deve prendere 
una determinata decisione che però poi non 
viene assunta, come se ciò dipendesse solo 
da altri e non da un lavoro da compiere negli 
interna corporis per arrivare ad ampie con-

vergenze sulla scelta da praticare. Si è visto 
che il dibattito pubblico, fatto di dichiarazio-
ni e contro-dichiarazioni da parte di membri 
del Direttivo Bce risulta poi scarsamente 
produttivo. Un altro aspetto degli interven-
ti poco sottolineato riguarda l’affermazione 
del presidente dell’Abi, Antonio Patuelli con 
un discorso che si evidenzia per stringatez-
za e al tempo stesso incisività, dell’urgenza 
di regolamentare le innovazioni tecnologi-
che e l’intelligenza artificiale anche a tutela 
del risparmio, sottolineando l’urgenza di un 
nuovo costituzionalismo digitale. Si potreb-
be aggiungere dell’esigenza, a fronte dello 
sviluppo tecnologico, di un nuovo umanesi-
mo. Il rilievo di Patuelli ha la stessa portata 
del bisogno, da lui rappresentato con forza, 
di una revisione della tassazione del rispar-
mio, innanzitutto per evitare che i rispar-

miatori  italiani  tante  
volte siano spinti a inve-
stire all’estero. Qui si in-
crocia una serie di pro-
blemi  che  vanno  dagli  
impatti  negativi  della  
concorrenza fiscale an-
che in Europa alla neces-
sità di una distinzione 
tra risparmio e specula-
zione,  agli  aspetti  non 
solo giuridici, ma anche 
etici  della  protezione  
del risparmio, alla globa-
lità della revisione fisca-
le. Insomma, a poco a po-
co, si sale alle politiche 
economiche e sociali, al 

loro rapporto con la politica monetaria, al de-
bito pubblico, al ruolo delle banche che il go-
vernatore ha detto essere, nel loro insieme, 
ben capitalizzate e redditizie. 
Torna, dunque, il bisogno di politiche che mi-
rino a fissare il risparmio nell’economia ita-
liana. Insomma, è soprattutto sul «come» 
che ora bisogna agire, affrontando il tema 
degli strumenti concreti a cui il  ministro 
dell’Economia, Giancarlo Giorgetti, ha fatto 
riferimento con particolare riferimento alle 
pmi. Senza dimenticare, da un lato, il debito 
pubblico e dall’altro il contesto europeo e in-
ternazionale, con due guerre in corso, altre 
difficoltà geopolitiche, diverse transizioni, 
migrazioni e, da ultimo, ciò che ci riserveran-
no le elezioni Usa. Mai come ora tutto si tie-
ne. Resta, comunque, saldo il risparmio co-
me bene collettivo, un valore, come ha detto 
Mattarella, per il futuro di famiglie e impre-
se. (riproduzione riservata)

T
ra il 2000 e il 2019 il 
pil pro capite dell’Ita-
lia è lievemente sce-
so, mentre negli altri 
Paesi Ue è cresciuto 

del 25%, un aumento comunque 
inferiore a quello negli Usa. I 
motivi della debolezza italiana 
sono stati ricordati dal governa-
tore della Banca d’Italia Fabio 
Panetta alla Giornata del Ri-
sparmio: scarsa capacità inno-
vativa, pochi investimenti, un 
sistema produttivo frammenta-
to  e  orientato  verso  comparti  
tradizionali, carenze della pub-
blica amministrazione e delle in-
frastrutture,  bassa  partecipa-
zione al mercato del lavoro. 
Tuttavia negli anni successivi 
l’Italia è stato il Paese in Euro-
pa che ha risposto meglio agli 
shock della  pandemia e  della  
guerra. Dalla fine del 2019 il pil 
italiano è cresciuto del 5,5%, ri-
spetto al 4,1% della Francia e al-
lo 0,2% della Germania. Questo 
periodo ha mostrato «incorag-
gianti segni di miglioramento», 
ha detto Panetta. «Dopo la crisi 
del decennio scorso, il sistema 
produttivo ha attraversato un 
profondo e doloroso processo di 
ristrutturazione. Le imprese ne 
sono uscite rafforzate».
Anche il presidente della Repub-
blica Sergio Mattarella ha ricor-
dato nei giorni scorsi: «La vivaci-
tà delle imprese e la loro capaci-
tà di affrontare le sfide del mer-
cato ci ha consentito di ripren-
derci dopo le crisi finanziarie e 
la  pandemia».  Inoltre,  ha  ag-
giunto Mattarella, «la posizione 
netta sull’estero a giugno di que-
st’anno era creditoria per circa 
225 miliardi.  Una dimensione 
enorme: il 10,5% del pil. Irragio-
nevole che non venga notato dal-
le agenzie di rating».
L’ultimo dato di Eurostat ha mo-
strato tuttavia una battuta d’ar-
resto per l’Italia, tornata a esse-
re all’ultimo posto tra i maggio-
ri Paesi europei. Il pil del terzo 
trimestre, rispetto a quello del 
secondo,  è  rimasto  invariato.  
L’Eurozona ha invece mostrato 
nel complesso un aumento del 
pil dello 0,4%, superiore alle at-
tese di mercato. Il valore è stato 
però condizionato da fattori spe-
cifici, innanzitutto dalle Olim-
piadi in Francia (che ha mostra-
to un +0,4%). Il dato francese do-
vrebbe calare nel prossimo tri-
mestre.
Anche la Germania è cresciuta 
più delle attese (+0,2%), evitan-
do la recessione tecnica, ma il 
rialzo è legato alla revisione al 
ribasso del dato del secondo tri-
mestre (-0,3%, invece di -0,1%). 
Di fatto non è cambiato nulla 
per l’economia tedesca che si tro-
va ad affrontare rilevanti pro-
blemi strutturali, tra cui la crisi 
del settore automotive. Ci sono 
stati lievi progressi nei consumi 
ma si dovrà verificare la loro 
persistenza. Il Paese con il mag-
giore aumento del pil è stato la 
Spagna (+0,8%) che però ora è 
alle prese con la catastrofe di Va-
lencia. 
L’Italia è così tornata a fare peg-
gio degli altri Paesi in modo sta-
bile dopo esser cresciuta di più 
dal 2019? Ancora presto per dir-
lo. Finora sono usciti sono i dati 
preliminari del terzo trimestre, 
senza  dettagli  da  parte  

dell’Istat.  Secondo  Unicredit  
l’andamento piatto del pil italia-
no è dovuto a una minore cresci-
ta dei servizi rispetto al secondo 
trimestre, quando il settore ave-
va  compensato  la  debolezza  
dell’industria.  Questo  minore  
impulso potrebbe essere legato 
a una più contenuta spinta del 
turismo. Nel frattempo l’indu-
stria è rimasta un freno anche 
nel terzo trimestre. «La princi-
pale sorpresa rispetto a qualche 
mese fa è probabilmente la man-
cata ripresa o l’ulteriore contra-
zione dell’attività manifatturie-
ra, come suggerito dai dati sulla 
produzione industriale disponi-
bili fino ad agosto», ha osserva-
to Loredana Federico, economi-
sta di Unicredit. 
Tuttavia secondo Federico il ral-
lentamento  potrebbe  essere  
temporaneo. La crescita potreb-
be aumentare in Italia nei pros-
simi trimestri grazie ad alcuni 
fattori. Innanzitutto, è possibi-
le un miglioramento della do-
manda globale che sosterrebbe 
le esportazioni. In secondo luo-
go ci potrebbe essere un’accele-
razione degli investimenti non 
residenziali legati al Pnrr che 
potrebbe in parte compensare il 
deterioramento  degli  investi-
menti residenziali legato alla ri-
duzione degli  incentivi fiscali.  
Infine secondo Unicredit potreb-
bero aumentare i consumi priva-
ti, come sembra indicare il mi-
glioramento  della  fiducia  dei  
consumatori. Per Federico, co-
munque, le prospettive di cresci-
ta dell’Italia restano soggette a 
rischi al ribasso, legati soprat-
tutto alla forte incertezza geopo-
litica e alle elezioni Usa.
L’outlook dell’Italia è intreccia-
to  con  quello  dell’Eurozona.  
Sull’intera area pesano i tassi 
ancora restrittivi (tali  cioè da 
comprimere  l’economia)  nono-
stante i primi tagli Bce. Non è 
escluso che l’inflazione scenda 
sotto l’obiettivo del 2% se la cre-
scita resterà bassa e la banca 
centrale ridurrà i tassi troppo 
lentamente. Inoltre gli Stati Ue 
dovranno  consolidare  i  conti  
pubblici: secondo Citi questo fat-
tore potrebbe pesare per lo 0,5% 
sulla crescita europea nel 2025, 
anche se NextGenEu potrebbe 
compensare in parte questo ca-
lo nei Paesi del Sud Europa. Per 
Citi però il nuovo Patto di Stabi-
lità non incentiverà in modo suf-
ficiente gli investimenti. Il Fmi 
ha previsto una crescita 2024 
dell’Italia dello 0,7%, superiore 
a quella della Germania (zero), 
anche se inferiore a quella di 
Francia  (+1,1%)  e  Spagna  
(+2,9%). L’anno prossimo è atte-
so un aumento del pil identico 
in Italia e Germania (+0,8%), 
più basso di quello di Francia 
(+1,1%) e Spagna (+2,1%).
In una prospettiva di medio ter-
mine, come ha osservato Panet-
ta, la crescita europea sarà lega-
ta alle riforme per rafforzare il 
mercato unico, avviare investi-
menti comuni, ridurre la dipen-
denza dall’estero su energia e di-
fesa, creare una capacità fiscale 
centrale e affrontare la sfida de-
mografica.  In  questo  scenario  
l’Italia ha il compito di realizza-
re al meglio il Pnrr e ridurre il 
rapporto debito-pil. Senza que-
sti passi avanti per l’Eurozona 
sarà difficile competere con gli 
Usa che anche nel terzo trime-
stre  sono  cresciuti  in  misura  
maggiore.  (riproduzione  riser-
vata)

Èuna tappa speciale quella di Motore 
Italia che approda in Puglia il 7 e 8 
novembre. Il format dedicato alle ec-

cellenze  aziendali  italiane  questa  volta  
prende il titolo di «Puglia Orizzonti» e si 
snoda in due giornate di confronto con im-
prese, istituzioni e università. Si parte gio-
vedì mattina con la diretta di Class Cnbc 
(Sky 507) e delle varie piattaforme multi-
mediali di Class Editori dal palco nella mas-
seria Salamina di Fasano (Brindisi).Gli ap-
puntamenti del pomeriggio del 7 e della 
mattina dell’8 approfondiranno i temi più 
caldi emersi durante il live televisivo con 

workshop a porte chiuse dedica-
ti al ruolo sempre più cruciale 
della regione Puglia come hub 
internazionale per lo sviluppo 
d’impresa. Tra i numerosi pa-
nel di «Motore Italia - Puglia 
Orizzonti» quello sui dati econo-
mici territoriali avrà un ruolo 
fondamentale grazie al contri-
buto di Leanus, la società che 
in collaborazione con MF-Milano Finanza 
cura le analisi delle eccellenze italiane con 
una base statistica che assicura un outlook 
oggettivo su ogni tappa del roadshow. L’in-

troduzione  è  demandata  alle  
istituzioni  del  territorio,  rap-
presentate tra gli altri dalla di-
rettrice del dipartimento Svi-
luppo Economico della Regione 
Gianna Elisa Berlingerio.«Mo-
tore Italia - Puglia Orizzonti» è 
in diretta tv su Class Cnbc, in 
streaming su milanofinanza.it, 
italiaoggi.it e sul profilo Linke-

dIn di Milano Finanza. Nei giorni successi-
vi la sessione del 7 mattina sarà disponibi-
le on demand su classagora.it. 

Simone Stenti

Motore Italia in Puglia in edizione specialedi Francesco Ninfole

Chi cresce di più

AGORÀ - GLI EVENTI DI CLASS EDITORIECONOMIA Il pil italiano è salito più di quello degli altri grandi Paesi 
europei dopo la pandemia. Ma nell’ultimo trimestre la situazione
si è invertita. Per la ripresa servono anche le riforme Ue e i tagli Bce 

Sergio 
Mattarella
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