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intraprendere e a innovare, sulla so-
stenibilita dei debiti pubblici.

Per contrastare questi effetti, & es-
senziale rafforzare il capitale umano
e aumentare 'occupazione di giovani
e donne, in particolare nei paesi -tra
cui I'Italia - dove i divari di parteci-
pazione al mercato del lavoro per ge-
nere ed eta sono ancora troppo ampi.
Anche misure che favoriscano un af-
flusso di lavoratori stranieri regolari
costituiscono una risposta razionale
sul piano economico, indipendente-
mente da valutazioni di altra natura.
L’ingresso di immigrati regolari andra
gestito in maniera coordinata allin-
terno dell’'Unione, bilanciando le esi-
genze produttive con gli equilibri so-
ciali e rafforzando I'integrazione dei
cittadini stranieri nel sistema di istru-
zione e nel mercato del lavoro.

La produttivita e la tecnologia

Anche con pill occupazione e piil
lavoratori stranieri, il contributo del
lavoro alla crescita sard pero conte-
nuto. Solo una maggiore produttivita
-cioé un incremento del prodotto per
ora lavorata - potra assicurare svi-
luppo e redditi elevati.

Tuttavia, in Europa la produttivita
cresce lentamente: negli ultimi due
decenni abbiamo accumulato un ri-
tardo di 20 punti percentuali rispetto
agli Stati Uniti, principalmente a
causa della difficolta che le imprese
europee incontrano nell'utilizzare
nuove tecnologie nel processo pro-
duttivo.

Secondo studi recenti, questa de-
bolezza riflette la frammentazione
delle attivitadiricercaesviluppoela
scarsa integrazione tra il mondo
scientifico e quello delle imprese.
L’industria europea é intrappolata in
settori a tecnologia intermedia e po-
co presente in quelli alla frontiera,
nonostante 1'eccellenza della ricerca
condotta nei singoli paesi. Il caso
dell'intelligenza artificiale (IA) & em-
blematico. Sebbene in questo campo
le universita europee producano ri-
cerca di qualita, le aziende conti-
nentali hanno una presenza trascu-

Essenziale é crescere

Per un ’Europa e un’Italia piu
prospere e piu pacifiche.
Demografia e innovazione

rabile nello sviluppo della tecnolo-
gia: tra il 2013 e il 2023, gli investi-
menti privati nel campo dell’IA sono
stati 20 miliardi di dollari in Europa,
contro 330 negli Stati Uniti e 100 in
Cina.

E’ evidente, per motivi sia econo-
mici sia strategici, che I'Europa non
pud limitarsi a essere un semplice
utilizzatore della tecnologia. Deve
ambire a un ruolo attivo nella sua
produzione. Una presenza significa-
tiva dell’Europa in questo settore -
oggi dominato da pochi giganti tec-
nologici globali - accrescerebbe la
concorrenza e determinerebbe be-
nefici che oltrepassano la dimensio-
ne produttiva e riguardano i diritti
essenziali dei cittadini, quali la tute-
la dei dati personali e il pluralismo
nel settore dell’informazione.

Rafforzare I'Europa - e con essa
I'Italia - non & solo una necessita eco-
nomica, ma anche il modo per affer-
mare la nostra sovranita strategicaei
nostri valori fondamentali.

Guardando avanti

Per superare le sue debolezze e te-
nere il passo conil progresso alivello
mondiale, I'Unione europea dovra
avviare riforme profonde ed effettua-

re investimenti ingenti nei prossimi
anni.

Tra le riforme, ho gia sottolineato
I'importanza di creare una capacita
fiscale comune, senza la quale I'at-
tuale governance europea - caratte-
rizzata da una politica monetaria uni-
ca e da politiche di bilancio fram-
mentate a livello nazionale - rimane
squilibrata.

L’idea che la Uem possa funziona-
re efficacemente senza una capacita
fiscale centralizzata & semplicemen-
te un’illusione, e va superata. Una po-
litica fiscale comune correggerebbe
questo squilibrio e rafforzerebbe la
coesione tra paesi membri, facilitan-
do la realizzazione di investimenti
strategici su larga scala.

Tra le altre riforme necessarie per
la competitivita dell’economia euro-
pea mi limito a ricordare I'allarga-

mento del mercato unico ai settori og-
gi esclusi, come le telecomunicazioni
e I'energia, al fine di stimolare con-
correnza ed efficienza; la realizzazio-
ne di un ambiente normativo favore-
vole all’attivitd imprenditoriale, che
possa attrarre investimenti privati e
incentivare l'innovazione; il poten-
ziamento dei legami tra il mondo ac-
cademico e il sistema produttivo, al
fine di trasformare i risultati della ri-
cerca in prodotti e servizi competitivi
sul mercato globale. Anche sul fronte
dei mercati finanziari, nel quale l'in-
tegrazione € molto avanzata, da anni
mancano progressi significativi verso
il completamento dell'Unione banca-
ria e la realizzazione di un mercato
unico dei capitali.

Quanto agli investimenti, i leader
europei hanno gia individuato i setto-
ri chiave su cui concentrare 'impe-
gno: la doppia transizione - ambien-
tale e digitale - e comparti strategici
come l'alimentare, I'energia, la sani-
ta e la difesa, nei quali & necessario
ridurre la dipendenza dall’estero.

Investimenti in questi settori sa-
ranno efficaci se realizzati a livello
europeo, con fondi sia pubblici sia
privati. La spesa richiesta é talmente
ingente - dell’'ordine di centinaia di
miliardi all’anno per molti anni - che
¢ irrealistico pensare che le sole fi-
nanze pubbliche o i singoli paesi pos-
sano sostenerla da soli.

Molte delle attivita menzionate
hanno la natura di beni pubblici so-
vranazionali e richiedono pertanto
un approccio coordinato a livello eu-
ropeo. Cio consentirebbe inoltre di
beneficiare di economie di scalaedi
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aumentare l'efficacia degli inter-
venti.

L’essenziale per 'Europa
e per I'Italia

Molte delle debolezze strutturali
dell’economia europea si ritrovano
nell’economia italiana.

Nelle Considerazioni finali dello
scorso maggio mi sono soffermato sui
problemi strutturali che da un quarto
di secolo frenano il nostro sviluppo:
dalla bassa crescita all'insoddisfa-

cente andamento degli investimenti,
dalla stagnazione della produttivita
fino alla preoccupante prospettiva
demografica.

In quell’occasione non ho mancato
di sottolineare i segnali di vitalita
emersinegli anni successivi alla pan-
demia. Investimenti, occupazione e
crescita hanno mostrato una ripresa,
e leimpreseitaliane hanno dimostra-
to una capacita competitiva sui mer-
cati internazionali che non va sotto-
valutata.

Questi progressi ci consentono di
guardare al futuro con fiducia. Senza
indulgere in eccessi di ottimismo,
dobbiamo partire da essi per costrui-
re uno sviluppo sostenuto, duraturo e
inclusivo.

La crescita resta 'obiettivo fonda-
mentale per I'Italia, ma per ottenerla
dobbiamo affrontare con decisione i
problemi strutturali irrisolti. Dobbia-
mo concentrarei sulle finalita essen-
ziali: rafforzare la concorrenza, po-
tenziare il capitale umano, accresce-
re la produttivita del lavoro, aumen-
tare I'occupazione di giovani e donne,

definire politiche migratorie adegua-
te. Il problema cruciale rimane la ri-
duzione del debito pubblico in rap-
porto al prodotto. Un debito elevato

rende piil onerosi i finanziamenti al-
le imprese, frenandone la competiti-
vita e 'incentivo a investire; espone
I'economia italiana ai movimenti er-
ratici dei mercati finanziari. Sottrae
risorse alle politiche anticicliche,
agli interventi sociali e alle misure in
favore dello sviluppo. L'Italia & I'uni-
co paese dell’area dell’euro in cui la
spesa pubblica per interessi sul debi-
to e pressoché equivalente a quella
per listruzione. Sottolineo questo
confronto perché ¢ emblematico di
come l'alto debito stia gravando sul
futuro delle giovani generazioni, li-
mitando le loro opportunita.

Affrontare il nodo del debito ri-
chiede politiche di bilancio orientate
alla stabilita e al graduale consegui-
mento di avanzi primari adeguati.
Tuttavia, la riduzione del debito sara
ardua senza un’accelerazione dello
sviluppo economico.

La strada maestra passa per una
gestione prudente dei conti pubbli-
ci, affiancata da un deciso incre-
mento della produttivita e della cre-
scita. Questo circolo virtuoso au-
menterebbe significativamente le
probabilitd di successo e rafforze-
rebbe la credibilita delle nostre po-
litiche, alleggerendo il peso della
spesa per interessi.

In conclusione, quali scelte ci con-
segneranno un domani migliore? La
risposta possiamo trovarla nei valori
che hanno ispirato la nascita e I'evo-

La stradamaestra passa per
unagestione prudente dei conti
pubblici e da un deciso

incrementodella produttivita

luzione dell'Unione europea.

Dopo la devastazione della Secon-
da guerra mondiale, 'essenziale per
I’'Europa & divenuto finalmente chia-
ro: costruire una societa prospera e
soprattutto pacifica. Questo valore
fondante deve continuare a orientare
le nostre scelte, soprattutto in tempi
in cui sono riemersi conflitti e tensio-
ni. Le ricette sono quelle che ci han-
no guidato sin qui, basate sul princi-
pio della cooperazione e sull’obietti-
vo di costruire un’economia moder-
na, capace di affrontare le sfide glo-
bali. Con il fine di conseguire una
crescita sostenuta e inclusiva come
condizione per il bene comune e la
concordia.

Il contributo dell’Italia sara decisi-
vo in questo percorso: affrontare le
debolezze strutturali, ridurre il debi-
to pubblico e promuovere una cresei-
ta elevata non solo rafforzera la no-
stra economia, ma contribuira anche
alla solidita dell'intera Unione euro-
pea. Solo cosi potremo lasciare alle
generazioni future un’Italia e un’Eu-
ropa che abbiano saputo distinguere
I’essenziale dal superfluo, orientan-
do le proprie scelte verso cio che con-
ta davvero.

Fabio Panetta
governatore della Banca d’Italia

L'ltalia & 'unico paese
dell area ewro i cui la spesa
per il debito ¢ equivalente a
quella per Uistruzione
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nella celebre dichiarazione di Robert Schuman: *L'Europa non & stata fatta e abbiamo avito la guerra™ (foto Ansa)
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