
particolarmente estesi. Il 30 per cento del
PIL ha origine dal settore pubblico, il che
rappresenta un elemento di forza. Credo
però che non sia concepibile accrescere
tale tipo di spese, in quanto la loro bassa
redditività non garantisce effetti sull’eco-
nomia.

Bisogna procedere con molta atten-
zione nell’analisi unitaria del debito pub-
blico e del debito privato, perché sommarli
non ha molto senso, se non per un aspetto:
la somma del debito pubblico e privato,
sottratta alle attività finanziarie comples-
sive del Paese, dà la ricchezza complessiva
del Paese stesso. In questo senso è impor-
tante sommarli, perché, se si ha molto
debito pubblico e poco debito privato, e un
certo numero di attività finanziarie o reali,
prendendo in esame la sommatoria dei
due elementi si possono ottenere rapporti
diversi.

L’Italia presenta una sufficiente capa-
cità di risparmio delle famiglie e un debito
privato non elevato. Ovviamente, quando
si afferma che il debito privato è basso
non si deve fare l’errore di pensare di
poter utilizzare la ricchezza delle famiglie,
che hanno poco debito, per compensare
l’elevato debito pubblico. Non bisogna cor-
rere questo rischio. Non è così che si
ragiona.

È anche vero, però, che i Paesi che
presentano un debito privato molto alto
sono ad alto rischio, perché possono fi-
nanziare una spesa « drogata » e consumi
eccessivi; inoltre, tali consumi eccessivi
possono, a loro volta, determinare investi-
menti eccessivi su attività reali e finanzia-
rie in grado di provocare squilibri finan-
ziari molto gravi. A questo punto, il settore
pubblico deve intervenire in aiuto all’eco-
nomia.

Il problema dell’Italia è che non cresce
anche perché ha un debito pubblico molto
alto. Come è stato ricordato, deve pagare
interessi continui molto elevati e il livello
alto del debito condiziona la capacità di
crescita.

Si può intervenire al riguardo ? Si pos-
sono semplicemente applicare regole di
buonsenso, quindi rispettare i vincoli di
bilancio e cercare di non spendere di più

di quanto non sia disponibile. Sosteniamo
alcuni costi, ma abbiamo accumulato
molto debito in anni in cui siamo cresciuti
molto e, forse, anche di qualità cattiva.
Bisogna ripagarlo, però, perché la credi-
bilità di un Paese che compete nel mondo
si basa sulla capacità di ripagare il proprio
debito. Dobbiamo, quindi, prestare un’at-
tenzione particolare a questo aspetto.

A proposito della premialità, vorrei dire
che ciò che è stato proposto è assoluta-
mente valido: è una buona idea. D’altra
parte, la Commissione europea non evita
di parlarne. Dal lato delle politiche strut-
turali afferma che è bene stabilire condi-
zionalità ex ante, legando i fondi della
politica di coesione alle riforme strutturali
e istituzionali effettivamente attuate in un
Paese. È un metodo preventivo: viene
erogato un premio, ossia vengono stanziati
alcuni fondi, se l’investimento in capitale
umano è sufficiente, se vi è un migliora-
mento nell’istruzione o si conseguono altri
risultati di questo tipo.

Dal lato della politica di bilancio è
previsto che si possono creare incentivi –
è un blueprint, ossia sono proposte non
ben codificate, che però indicano che
l’Unione europea considera queste misure
e che bisogna semplicemente renderle più
strutturate – modulando tassi di cofinan-
ziamento o introducendo alcune riserve
finanziarie per compensare politiche di
bilancio sane e solide.

Queste misure, dunque, sono contem-
plate nella comunicazione della Commis-
sione europea, anche se non ben specifi-
cate, come non lo è l’intervento diretto
sulla crescita, ma solo quello indiretto
attraverso un miglior funzionamento delle
politiche strutturali.

Credo di aver risposto più o meno a
tutte le questioni. In caso contrario, sono
disponibile a fornirvi altri chiarimenti.

L’ultimo punto riguarda il profilo de-
mografico ed è importante, perché non è
la crescita della popolazione quella che
rileva per la crescita che stiamo discu-
tendo in questa sede, ma la crescita della
produttività.
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MASSIMO POLLEDRI A 80 anni si
produce poco.

IGNAZIO VISCO, Vicedirettore generale
della Banca d’Italia. È perfettamente giu-
sto, ma il discorso è diverso.

La crescita della produttività può dipen-
dere dalla composizione per età della popo-
lazione di un Paese. È da dimostrare che
non si possa compiere uno sforzo anche per
accrescere la produttività dei cinquantenni,
obiettivo che viene considerato come non
possibile. È un elemento di cui, tuttavia,
occorre tener conto in questa analisi.

Credo che esista tale consapevolezza.
D’altra parte, la Commissione europea è
una delle prime istituzioni ad aver effet-
tuato studi sugli effetti dell’invecchiamento
della popolazione sia sui bilanci pubblici e
sulle spese legate all’età, sia sulla crescita.
Credo che di questo bisogna tenere conto,
ma in un ambito più rivolto alla crescita
e meno al coordinamento di politiche
macroeconomiche e strutturali. Si deve
preservare una dinamica di bilanci soste-
nibili, perché sono quelli che condizionano
l’atteggiamento dei mercati rispetto alle
economie dei singoli Paesi.

PRESIDENTE. Professor Visco, ringra-
zio lei e gli altri funzionari della Banca
d’Italia. Ritengo che gli elementi da voi
forniti saranno utili per le nostre rifles-
sioni, nonché per completare le nostre
informazioni non solo sul provvedimento
in oggetto, ma anche nell’ambito di una
disamina più complessiva delle dinamiche
economiche tanto del nostro Paese, quanto
di quelle concernenti il rapporto tra il
nostro Paese e l’Unione europea.

Autorizzo la pubblicazione in allegato
al resoconto stenografico della seduta
odierna della documentazione depositata
dal professor Visco (vedi allegato).

Dichiaro conclusa l’audizione.

La seduta termina alle 15,15.

IL CONSIGLIERE CAPO DEL SERVIZIO RESOCONTI
ESTENSORE DEL PROCESSO VERBALE

DOTT. GUGLIELMO ROMANO

Licenziato per la stampa
il 7 settembre 2010.

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO
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