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Dopo la proposta di Renzi / 2

Dal Fiscal compact a un Virtuous compact

diMarco Fortis

a proposta del segretario del Pd
Matteo Renzi sul Fiscal compact
haun importante merito politico.
L’aver posto un tema di interesse
nazionale e allo stesso tempo europeo.
Cioé I'impossibilita per I'Italia di conse-
guiresignificativirisultatiin termini diri-
duzionedelrapportodebito pubblico/Pil
senzauna adeguata crescita economica.
Nella ulteriore consapevolezza che sen-
zauna Italia che cresce anche per 'Euro-
zona ci saranno problemi, dato che il no-
stro Paese ¢ la terza economia della mo-
neta unica per Pil e laseconda per valore
aggiunto e surplus manufatturiero.

Sono ormai 25 anni che I'Ttalia genera
costantemente un notevole avanzo pri-
mariodelloStato,cioeunsurplusdibilan-
cio prima del pagamento degli interessi,
con cio dimostrando la sua affidabilita
qualedebitore. Estataunaoperazionene-
cessaria per pagare la gigantesca mole di
interessi sul debito accumulato nella Pri-
maRepubblica, mahaanche avuto-edha
tuttora - un costo drammatico in termini
di rallentamento della nostra crescita.
I’avanzo primario pubblico cumulatoda
noi prodotto (765 miliardi di euro avalori
correnti dal 1992 al 2017), attraverso so-
prattutto privatizzazioni e tasse crescen-
tisufamiglie eimprese, pitunpo’dispen-
ding review, & nettamente superiore a
quellodiqualunquealtroPaesealmondo.

Chi pensa che I'Ttalia possa fare di pitt
attraverso la spending review e la ridu-
zione degli sprechi (entrambi comunque
benvenuti, sia chiaro, per ogni ulteriore
recupero marginale di efficienza) si illu-
de.T’unicastrategiapossibile perI'Ttaliae
chela crescita del Pil nominale sia perun
lungo tempo piti alta di quella del debito.
Ma per far cio non possono di certo au-
mentare ulteriormente le tasse.

D’Ttalia € riuscita a ridurre gradual-
mente il proprio debito/Pil in assenza di
grandi recessioni dagli anni 9o fino al
2007. Poi, a causa di due grandi crisi con-
secutive, il debito é cresciuto dal 2008 al
2013 di una trentina di punti di Pil, con la
stessa intensita sia con il Governo Berlu-
sconi sia con i Governi Monti-Letta che
avrebbero dovuto rappresentarne 'anti-
tesi, a dimostrazione del fallimento del-
austerita. Soltanto con il “sentiero stret-
to”imboccatodaRenzi-Padoaneorapro-
seguito da Gentiloni-Padoan, cioe perse-
guendo a un tempo rigore e crescita, il

debito/Pil si & stabilizzato.

A questo puntovisono solo due strate-
gie possibili. La prima ¢ quella di prose-
guirenel “sentiero stretto”, maciorichie-
dera tempi lunghi e ulteriori richieste di
flessibilita in deroga allo stesso Fiscal
compact (amenodinonvolertornarealla
recessionedel2012-13). Lasecondastrate-
gia équelladi“allargare il sentiero”, met-
tendo in discussione l'austerita. Che, alla
luce dei danni che ha prodotto, € vera-
menteassurdodefinire“disuccesso” (co-
me taluni fanno, perché avrebbe “funzio-
nato” in un paradiso fiscale come I'Trlan-
da, che ha migliorato i propri conti pub-
blici aumentando di circa1/4 il suo Pil in
un solo anno ospitando la sede legale di
una multinazionale, oppure in un micro-
Paese come il Portogallo).

Nel futuro, si potrebbe tornare, come
ipotizzaRenzi, al 390 di Maastricht conun
piano divenditadel patrimonio pubblico
italianonel quadro diunpiano quinquen-
nale concordato e con il deficit/Pil co-
stante al 2,9%, dedicando meta dello spa-
ziofiscalerecuperatoallariduzione delle
tasse e I'altra meta a investimenti per la
crescita. Oppure si potrebbero anche ri-
lanciare progetti di mutualizzazione del
debito attraversogli eurobond. Non pero
con lassismi incondizionati ma con mec-
canismi selettivi e premiali. Ad esempio,
sipotrebbe ipotizzare chesoloiPaesiche
generano avanzi primari annui dello Sta-
tosuperiori,diciamo,allo0,5%0all'1%del
Pil (e che per adesso sono pochissimi, tra
cuil'Ttalia),possanogoderediunamutua-
lizzazione annua del debito pari all’am-
montare eccedente I'avanzo primario
“obiettivo”. Si passerebbe cosi da un Fi-
scal compact a un Virtuous compact, ba-
sato su una solidarieta da conquistare, in
cui le economie con debiti storici troppo
altiaccumulatinel passato,mameritevoli
per gli sforzi fiscali che stanno facendo
nel presente e “ufficialmente” ricono-
sciutecometalidaBruxelles,venganoco-
munque aiutate aridurre il debito senza
comprimere la crescita.
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