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Le stime e le riflessioni di Monica Defend (Amundi) sugli effetti del Pnrr

Gli investitori esteri sono già tornati. Ed essere campioni di export ci aiuterà

di Giuditta Mantelli

on la a del Next

La risalita d
Gli investiment pubblici misurati in %del Pil, un confronto in Europa
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Avete fatto un confronto tra il Pnrr
italiano e quello degli altri? «Sì. il no
stro punta u trasporti alta ve-

tion Ue glitinvestimenti in Ita-
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locl'ta, digitale eorinnovabl i La Ger-
mania sull'idrogeno, la Spagna sulla

to 2017) al 16%, possono tornare al
20%. E la parte pubblica raddoppia-
rebbe, portandosi a livello della Fran-
cia (vedi grafico). Monica Defend, a
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mobilità elettrica, la Francia sulla co-
esione territoriale. Scelte legittime,
tutte compatibili coni paletti posti
dall'Unione, che danno a che vedere

capo della ricerca globale di Amundi,
il big del risparmio gestito europeo
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con le specifiche esigenze dei Paesi
senza essere in assoluto migliori o

molto attivo e presente nel nostro Pa-
ese, è convinta che l'effetto «cascata»
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peggiori di quelle degli altri».

Utili in crescitapiù grande piano di aiuti europeo
mai varato dal Dopoguerra avrà effet-
ti davvero visibili sull'economia ita-
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Quale sarà l'effetto del Recovery plan
liana. «Si tratta di un progetto artico-
lato in riforme sia orizzontali, ossia
trasversali ai settori, che verticali, con

vio visto che la macchina burocrati-
ca è sempre la stessa di quando le ri-

italiano sui mercati? «Uno si vede già:
il ritorno degli investitori internazio-
nali nel mercato finanziario italiano.

interventi mirati su alcune aree, co-
me la giustizia o la semplificazione
burocratica, che sono da sempre tra
le debolezze del nostro sistema».
Certo, aggiunge Defend, perché sia-
no realizzabili servirebbe una conti-
nuità governativa più lunga possibile
per l'esecutivo guidato da Mario Dra
gli.
Quanto vale la partenza delle ''
riforme in termini di crescita
economica? «Le nostre previ
sioni sul Pil sono un po' meno
ottimiste di quelle del gover-
no: ci aspettiamo un
3,796-4,3% per quest'anno, un 'L
3,2%-3,8% per il 2022, un 2% per
i12o23 e un 1,4% per il 2024». Numeri
decisamente meno positivi di quelli
che si ipotizzavano mesi fa, ma che,
secondo Defend, dovrebbero essere
sufficienti per rimettere in moto la
macchina e, cosa non meno im-
portante, per far da contraltare in
modo credibile al debito pubbli-
co, che nel frattempo è già cre-
sciuto ben più di quel che si sa-
rebbe potuto ipotizzare prima
della pandemia.
Ma quante probabilità ci so-
no che il Pnrr prenda labbri-

Amundi
Monica Defend, a capo

della ricerca globale
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forme non si riuscivano a fare? E
l'ostruzionismo dei Paesi frugali, di
cui a volte ci si dimentica, non met-
terà sulla strada ostacoli insormon-
tabili? «Credo che il piano sia ambi-
doso ma realizzabile - argomenta
Defend - e che non ci saranno impe-
dimenti, ma richieste di precisione
nella definizione degli obiettivi e
della loro misurabilità. In questo
momento il governo italiano ha la
guida più europeista che si possa
immaginare. Un vantaggio per tutti,
non solo per il nostro Paese».
Il prossimo appuntamento impor-
tante per capire come si muoveran-
no le cose e per i124 giugno, la data
del prossimo Consiglio Europeo, a
cui ha fatto cenno anche Draghi par-

dando con i giornalisti al ver-
tice di Oporto. «I compiti
li abbiamo fatti-dice an-

- cora Defend - E stavolta
anche prima di altri,
visto che il piano è
stato consegnato 1128
aprile e che il 4 mag-
gio mancavano an-
cora 8 Paesi all'appel-
lo dell'inoltro all'UE
dei rispettivi Piani».

Inoltre pensiamo che lo spread sui ti-
toli decennali tedeschi si stringerà
ancora, arrivando da qui a un anno a
go punti, mentre per Piazza Affari ci
aspettiamo un rendimento buono,
ma sotto le due cifre», dice Defend.
Gli utili delle aziende potrebbero cre-
scere de135-40º , un dato però «vizia-
to» dalla caduta dovuta alla pande-
mia che adesso consente recuperi vi-
stosi. L'Italia, poi, potrà beneficiare
dell'effetto moltiplicatore dei piani
fiscali degli altri, in quanto Paese
molto attivo sul fronte dell'export.
«Lo stimolo alla domanda non si
esaurisce dentro i confini, sopraffai-
to in un mondo che dovesse ricomin-
ciare ad aprirsi — dice Defend —
L'esempio viene dalla Cina che ha be-
neficiato ad esempio delle richieste

. di macchinari sanitari, computer e
componenti provenienti da tutto il
mondo nell'ultimo anno». Come sa-
rà il ruolo dell'Europa nel mondo do-
ve si consolidano i due blocchi di po-
tere Usa-Cina? «L'Unione dovrà sem-
pre più essere in grado di gestire al
meglio la sua posizione di terzietà,
prendendo il meglio dai rapporti con
ambedue».
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