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CRISI E DEBITO/1
Lezioni europee
per I'Italia

di Carlo Bastasin:

ardente passione nel consetvare o conqui-
¢stareilgoverno dell'Ttalia. Un'écchio estra-

neo sé ne stupirebbe perché i prossimi anni sa-
rannoestremamente severiper chiungte gover-
pera la politica economica. La politica di bilan-
ciosarapiltrestrittiva di quanto non siamaistata
nel dopoguerra e la politica monetaria finira di
stimolare la crescita. Entrambe le politiche sa-
ranno sorvegliate o'dettate da Bruxelles e da

h . e )
E davvero incoraggiante che siinvestatanta,

Francoforte. Inmezzo - Euro, sisa, erailnome di -

unvento greco - rimane il mare procelloso.
Conladecisione diierilaBce avviaunafasedi
graduale normalizzazione del costo del denaro.
Iltasso diriferimento potrebbe salire di1,§ punti
nei prossimi 20 mesi. Ci sono le condizioni: il li-
vello déi prezzi aumenta insieme alle aspettati-
ve, I'offerta di moneta siamplia e cisono segnali,
anche se non omogenei, diespansione del credi-
to. Naturalmente 'aumento dei tassi vale sia per
iPaesidell’euro che hanno ripreso a crescere sia
per quelliin difficolta. Saranno questiultimi, che
devono fare un aggiustamento deflazionistico, a
soffrire di pit. La distanza tra Paesi veloci e lenti
rischia di ampliarsi. Con gli accordi del Consi-
glio europeo di fine marzo invece sono statifissa-
tipalettidirigorefiscale che, aun calcolo appros-
simativo, per I'Italia possono sighificare una cor-
rezione di oltre 10 punti di Pil da:qui al 2015 a cre-
scita economica invariata. L'impatto restrittivo
della correzione dibilancio dipendera dal molti-
plicatore fiscale che a sua volta dipende dal ri-
sparmio privato. Poiché il risparmio delle fami-

glie italiane std gia scendendo da anni, 'impatto’

restrittivo delle correzioni fiscali potrebbe esse-
re pill pesante rispetto a solo pochi annifa.

Gli accordi europei do-
vranno tenerne conto, ma il
climanonsembradei miglio-
riper chicercaderoghe alri-
gore. Al contrario, la stessa
Bee ha annunciato 'uscita
dalla politica monetaria di
emergenza con segnali che
sembrano mirati a chiedere
maggiorerigore al Consiglio
Ue nell’ambito del riassetto
della governance economi-
ca. Difatto la pressione della
Bce accentua le ragionidiun
controllo reciproco dei Pae-
si dell’euro in favore di una
maggiore disciplina fiscale.
AlcuniStati Ue stanno intro-
ducendo norme costituzio-
nalisuilimiti del debito (Ger-
mania e Polonia) o del defi-

cit (Svezia). Questi Paesi
nonsaranno tolleranti quan-
do, per fermare unaprocedu-
radiinfrazione controiPae-
si poco rigorosi, sara neces-
sario il voto di due terzi del
Consiglio Ue.

In particolare a Washin-
gton si teme che I'eccesso di
rigore frenila crescita Ue. In
effetti il rigore non sarebbe
di freno se fosse accompa-
gnatoda un assetto istituzio-
nale europeo che garantisse
solidarieta ai Paesi che si de-
vono rimettere in carreggia-
ta. Unatale "garanzia” ridur-
rebbe il premio al rischio e
quindiil livelomedio dei tas-
si.Isegnaliin proposito ciso-
no, ma i mercati li giudicano
insufficienti, cosi i differen-
ziali d'interesse tendono ad
aprirsi ai danni dei Paesi fi-
scalmente piit deboli.

In tale prospettiva I'ltalia

dovraporsiobiettividiavan-
zo primario molto ambizio-
si, almeno paria quellidel bi-
ennio che ha preceduto 'eu-
ro.Nonsolo: I'avanzo prima-
rio potra dover aumentare
nel corso dell’esercizio di bi-
lancio qualora i tassi d'inte-
resse — ecco ancora l'intera-
zione conlaBce e conlafidu-
cia dei mercati ~ dovessero
salire. Non solo i margini di
manovra saranno strettissi-
mi, malazione digovernore-
sterd.fappesa -alle notizie
sull’areaeuro.

Alnetto della dose dirigo-
re, restano le politiche per la
crescita. Sitrattadiaumenta-
re la competitivit3, liberaliz-
zareimercati, sviluppare tec-

. nologia, accrescereicoritrol-

lidaparte di autorita autono-
me dallapoliticaerendere so-
cialmente accettabile 1a fles-
sibilita del lavoro in modo
che non st scarichi solo sui

precari. Politiche che per.

molti anni sono rimaste in-
complete e che oradovrebbe-
ro essere realizzate sotto
stress e senza margini di ac-
comodamento, per esempio
per le centinaia di migliaia di
lavoratoria cuibisognaresti-
tuire Pimpiego perduto. .

Un indicatore semplice di
competitivita ¢ il saldo delle
partite correnti, se fosse posi-
tivo si potrebbe sperare in
una crescita "alla tedesca”,
da export, ma anche da que-
stovento non giungono buo-
ne notizie. Inoltre 'incertez-
za della Federal Reserve nel

riportare la politica moneta-
riasuun sentiero di normali-
tapudcausare un ulteriore ef-
fetto restrittivo attraverso il
cambio. Infine I'inflazione in
Ttaliaa marzo e stata superio-
re di quasi mezzo punto a
quellatedesca,dovelacresci-
taédoppiaeildisavanzopub-
blico atteso meta del nostro.
Cio potrebbe testimoniare la
difficolta del Paese nel recu-
perare competitivita.
Mentre sulle politiche mo-
netaria e fiscale il controllo

‘europeo sara pili severo che

in passato, su quell¢ che pre-
siedono alla‘compétitivita si

£ rimasti ai meccanismi gia

utilizzati ¢con modesto suc-
cessonellastrategia di Lisbo-
na: si.adottano principi gui-
da, ci si confronta, si discute
educatamente, e poi sitorna
a casa propria. Da.noi trale
mura di casa si parla d’altro.

‘Un dibattito sulla politica

economicae in atto invece in
tuttiimaggioriPaesi. Entrofi-
ne aprile il Governo italiano
presentera il muovo Docu-
mentodi economia e finanza
che includera anehe il pro=
gramma nazionale di rifor-
ma, ¢ l'occasione per capire
come finiremo. -

chastasin@brookings.edu
© RIPRODUZIONE R[SERVATIL

Ritaglio stampa

ad uso esclusivo

del

destinatario,

non riproducibile.




