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Oltre il «sentiero stretto». Un deficit superiore al 3% per due-tre anni o ulteriori tagli di spesa

Le due vie possibili per abbattere il debito

diGiorgio La Malfa

arodirettore,

Lorenzo Codogno e Giampao-
lo Galli scrivono sul Sole 24 Ore
del 29 agosto che nel dibattito

pubblicoitalianoviéunasostanziale rimo-
zione del problema costituito dal nostro
debito pubblico. Parlano del costo che una
crisi del debito rischierebbe di infliggere
alla generalita dei risparmiatori italiani e
giustamente osservano chela fine, 0 anche
solol’attenuazione, del cosiddetto Quanti-
tative easing dellaBce e destinata ad aggra-
vare findaiprossimimesilasituazionedel-
lafinanza pubblica. Come non essere d’ac-
cordo sul fatto che in vista delle prossime
elezioni politiche di queste cose bisogne-
rebbe parlare molto seriamente?
Maselosifa,oltre adiscutereintonoun
po’ liquidatorio, di alcune delle proposte
che sono state avanzate in questi giorni,
nonsipuonon partire daun esame dell’im-
postazioneseguitadai governiinquestale-
gislatura e da un bilancio dagli esiti che
quelle politiche hanno prodotto. Bisogna
cioe chiedersi se oggi siamoonosullastra-
da giusta. Di questo Codogno e Galli non
parlanoesplicitamente, anchesesidirebbe
che, citando una frase del ministro del-
I’Economia secondo cui 1Ttalia starebbe
percorrendo “un sentiero stretto”, essi ne
condividanolaposizione.
Inrealtaidatimostrano chelTtalianoneé
affatto sullastradagiusta. Lo sivede dal fat-
tocheilrapportofraildebitoeilredditona-
zionale in questi anni & progressivamente
peggiorato. Esso erapariai12g nel 2013ed &
salito al 131,8 nel 2014, al 132,1 nel 2015 ed al
132,6 nel 2016. Dunque, il peso (e il rischio)
del debito pubblico si & accresciuto e cio
pure in presenza delle condizioni favore-
voli sui tassi di interesse generati dal Qe
dellaBcechestanno pervenirmeno.Lapo-
liticadelsentierostrettononhafunzionato
ebisogna chiedersene il perché.
Larispostae cheil tentativodi concilia-
re il sostegno alla ripresa economica con
la riduzione del rapporto debito-Pil (il
sentiero stretto) non ha funzionato, per-
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chélaripresanon ¢ stata abbastanza forte
per assumere una dimensione significati-
va, mentre il deficit annuale é rimasto
troppo elevato per consentire una ridu-
zionedelrapporto debito-Pil. Sisonofatte
due mezze politiche, per non scegliere
una strada pitt chiara.

Non vi € stato un sostegno alla ripresa
proveniente dal bilancio pubblico, perché
in questi anni il deficit & progressivamente
diminuito (anche se in misura inferiore a
quello che I'Europa avrebbe voluto). Di
conseguenzalapoliticaeconomicahaavu-
to un tono fondamentalmente restrittivo.
Crescendo poco il reddito, il deficit relati-
vamenteelevatohafattolievitareil rappor-
to debito-Pil Vie stato in sostanza un dop-
pio fallimento.

In vista della prossima legislatura ed
avendo presenti le peggiori condizioni di
partenza e le meno favorevoli circostanze
monetarie che prevarranno non si potra
evitare,ancoraunavolta,comeeé statofatto
inquestianni, discegliere unapolitica eco-
nomica. Solo unacrescitapiliforte consen-
tirebbediridurreilrapportodebito-Pileta-
le crescita piti forte richiederebbe, almeno
per due anni, se non tre, un deficit superio-
real3% (cheperaltropotrebbe esserecom-
pensato con delle cessioni di attivita patri-
moniali). Se questo viene ritenuto troppo
rischioso date le condizioni attuali del de-
bito pubblico, allorabisogna passare auna
politicadiveracompressionedel deficitat-
traverso ulteriori tagli di spesa e maggiori
entrate, affrontando il rischio di innescare
unanuovarecessione.

To non sceglierei mai la seconda strada
che rischierebbe di aumentare la disoccu-
pazione e di non far scendere il deficit. Ma
laverasceltae fraqueste due strade. Discu-
tere delle ipotesi piuttosto approssimative
avanzate daisStelleodaaltrieunmodoper
evadereil puntoverodellaquestione.1ar-
ticolo di Codogno e Galli & in sostanza
Pavallo delle politiche seguite in questi an-
niche non hanno portato alcunbeneficioe
che ci avvicinano alla crisi del debito pub-
blico. Questasarebbelaverarimozionedel
problemadal dibattito pubblico.
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SulSole 24 Ore del29 agosto, Lorenzo
Codognoe Giampaolo Galli sottolineanochela
questione del debitopubblicosembraessere
statarimossa dal dibattito pubblicoinmodo
piti profondo che in altri periodi pre-elettorali.




