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CONTI PUBBLICI

L’Ttalia schiava

del totem debito/Pil

L attuale sforzo fiscale ha un «effetto paradosso» sul risanamento

di Marco Fortis

a quando & cominciata la crisi mon-

diale I'Ttalia e il Paese dei paradossi.
Trale poche economie (con Germania e
Francia) a non aver “peccato” negli anni
Duemila con una bolla immobiliare-fi-
nanziaria, ha sofferto pit di tutte (assie-
me a Germania e Giappone) un forte calo
del Pilnel 2009.

1 calo del Pil del 2009 si e verificato

per effetto del crollo del com-

mercio mondiale e dell’export

causato dalle cadute della do-
manda interna dei Paesi “peccato-
ri”. Poi il nostro Paese, dopo essersi
ben ripreso nel 2010, a causa della
crisi greca e del suo “contagio”, pur
avendo banche poco infettate da ti-
toli tossici, poco esposte nei PIGS e
con una bassa leva, ha vissuto nel
2011-12 una grave crisi bancaria per-
ché le nostre banche hanno scoper-
to improvvisamente a loro spese
che erauna “colpa” detenere in por-
tafoglio molti titoli di Stato della
proprianazione di appartenenza (ti-
toli peraltro apprezzatissimi anche
dagli investitori stranieri sino a
quel momento). E siccome nell’esta-
te del 2011 ’Ttalia e finita nell’occhio
del ciclone, lo spread & aumentato,
sono crollate inborsale azionidelle
banche nazionali e con esse & dimi-
nuita sensibilmente la ricchezza fi-
nanziarianetta delle famiglie italia-
ne, pur restando tale ricchezza la
pit alta dell’Eurozona in rapporto
al Pil dopo quella del Belgio.

Siamo arrivati al terzo trimestre del
2011 con la credibilita politica del Pae-
se ai minimi storici ma ancora con
buoni fondamentali dell’economia,
come dimostrano almeno § indicatori:

1) un debito pubblico cresciuto meno
persino di quello tedesco siain valore
sia in rapporto al Pil rispetto al terzo
trimestre 2008 preso come termine di
riferimento (cioe il trimestre in cui co-
mincio la crisi mondiale con il falli-
mento di Lehman Brothers); un bilan-
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ciostatale inavanzo alnetto degliinte-
ressi,caso quasiunico traiPaesiavan-
zati; 3) consumi delle famiglie non en-
tusiasmanti ma quasi tornati ai livelli
pre-crisi, mentre quelli di Olanda,
Gran Bretagna, Danimarca, Spagna,
per non parlare di Irlanda e Grecia,
erano letteralmente crollati; 4) un tas-
sodidisoccupazione decisamente pilt

basso di quello della media dell’Euro-
zona; §) un export che stava crescen-
do a livelli record, persino di piu di

quello cinese. Ma la pessima immagi-
ne che abbiamo dato al mondo per
gran parte dello scorso anno a causa
del caos politico e di governo ha pre-
valso in negativo su ogni buon indica-
tore economico. Cosi,i mercati hanno
messo I'Ttalia nel mirino spingendola
sull’orlo di una crisi di liquidita del
proprio debito sovrano.

Oggi, grazie a Mario Monti, abbia-
mo recuperato una quota enorme di
credibilita internazionale e i mercati
ci guardano con maggiore benevo-
lenza. Ma il paradosso € che sono
peggiorati diversi nostri fondamen-
tali economici rispetto al terzo trime-
stre 2011. 11 Pil e i consumi delle fami-
glie sono in caduta libera. 1l tasso di
disoccupazione e cresciuto sensibil-
mente ed & ora sui livelli medi
dell’Eurozona. Ne il rapporto debi-
to/Pil migliora, anzi il contrario, al-
meno guardando ai dati diffusi ieri
dall’Eurostat.

Occorre tuttavia analizzare le statisti-
che nella giusta luce. E vero che i dati
Eurostat ci dicono che il debito/Pil
dell’Ttalia rimane il secondo del’'UE-27
dopo quello greco (questanon éunano-
vita) e che alla fine del secondo trime-
stre 2012 esso ¢ salito al livello record
del123,79%. Maanchei debitidi quasi tut-
tigli altri Paesi UE stanno continuamen-
teritoccando al rialzo i loro precedenti
massimi storici. Inoltre, quello chei co-
municati ufficiali e i media non riesco-
no a cogliere € che tra il secondo trime-
stre2ou e il secondotrimestre 2012l de-
bito pubblico italiano in valore € quello

cresciuto percentualmente di meno,
nonsolonel’Eurozonamaancherispet-
to a Stati Uniti e Gran Bretagna. 1l no-
stro debito, infatti, ¢ aumentato in mi-
liardi di euro nell'ultimo anno solo del
3,8%, meno persino di quello della Ger-
mania, che ¢ salito del 4,6%. Dunque la
cura del rigore in Ttalia sta producendo
isuoi effettisuivalori assoluti dell’inde-
bitamento. Siamo diventati pil1 virtuosi
persino dei tedeschi.

Tl paradosso, pero, € che a causa della
recessione indotta dal troppo rigore, il
rapporto debito/Pil dell’Ttalia peggio-
ra, a causa della forte diminuzione del
denominatore, cioé del Pil. Siamo schia-
vi di una visione euro-statistico-buro-
cratica del debito pubblico incentrata
unicamente sul “totem” del rapporto
debito/Pil (ignorando altri indicatori
statistici altrettanto significativi, come
il rapporto debito pubblico/ricchezza
privata che evidenzia la nostra assoluta
sostenibilita finanziaria). I’ossessione
della riduzione del debito/Pil (anche
quando il suo livello non da problema
da quasi 20 anni come nel caso dell'Tta-
lia che ha sempre onorato rimborsi ed
interessi) costringe economie solide co-
me I'Ttalia a sforzi fiscali eccessivi. Che
invece diprodurre esiti positivi peggio-
rano lo stesso rapporto debito/Pil. Per
capirci, se nell’'ultimo anno il valore mo-
netario del debito pubblicoitaliano fos-
se aumentato percentualmente come
quellodellaGermania (cioe del 4,69 te-
desco anziché del nostro 3,80%), avrem-
mo “risparmiato” oltre 15 miliardi in mi-
nori tasse o per pit azioni di sostegno
alla crescita. Senza per questo perdere
di credibilita agli occhi del mondo.
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