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RISCHIO RECESSIONE:

[ PARACADUTE CHENON CE

di Salvatore Rossi

SEGUE DALLA PRIMA

1 dibattito finora ¢ stato mo-
nopolizzato dalla questione
Iva e da dove si troverebbero i
miliardi (23 sulla carta, circa
15 secondo Tria) necessari a
sventarne 'aumento. Ma c’é
una seconda questione non
meno importante dell'Iva.
Supponiamo che arrivi una
recessione mondiale. L'Ttalia
non potrebbe rifuggirne, con
l'apertura internazionale che
siritrova (e meno male che ce
I'ha!). La domanda ¢: possia-
mo permetterci una manovra
di bilancio espansiva per con-
trastare la recessione impor-
tata? Cioé pill spese e meno
tasse per tamponare una crisi
di breve termine, non solo
(nel caso delle tasse) per ri-
solvere il problema di lungo
termine che I'Italia si trascina

da molti anni.

Per essere onesti diciamo
subito che in realta di questa
recessione mondiale non si
vedono sintomi certi. Non
negli Stati Uniti, dove 'econo-
mia ancora marcia a ritmi che
noi italiani possiamo solo va-
gheggiare; non in Europa,
dove anche le economie piu
ansimanti, come quella tede-
sca € perfino quella italiana,
non stanno per il momento
arretrando in modo cospicuo
e duraturo. Quindi, non gia di
recessione si pu0 ancora par-
lare per il mondo avanzato,
ma di indebolimento, in
qualche caso forte, di un ciclo
economico che resta positi-
vo. Per0 si sa che le economie
moderne vivono di aspettati-
ve. Gli econometrici, quelli
che disegnano scenari eco-

nomici futuri nei centri di ri-
cerca € nelle banche centrali,

compulsano i loro modelli,
cosl come gli aruspici in tem-
pi remoti scrutavano visceri
(peraltro con minori crismi
di scientificita), alla ricerca di
segni che preannuncino
sventure future.

In effetti nuvole nere si ad-

densano nei cieli del mondo:
le schermaglie fra Stati Uniti
¢ Cina sugli scambi commer-
ciali e sulla futura domina-
zione tecnologica, I'avvento
in alcuni Paesi di forze e per-
sonaggi politici che sono di-
sposti ad azzardare politiche
avventurose, per 1o meno se-
condo gli standard conosciu-
ti. Le autorita monetarie pre-
annunciano misure espansi-
ve prossime; nel caso della
banca centrale americana le
prendono gia, sia pure blan-
damente. Ma T'efficacia delle
politiche monetarie, dopo
anni e anni di tassi d’'interes-
se bassi 0 negativi e di acqui-
sti ingenti di titoli obbliga-
zionari con denaro creato ap-
posta, potrebbe essersi ridot-
ta se chi dovrebbe da ultimo
beneficiare di tanto credito
aggiuntivo, cioé il consuma-
tore o 'imprenditore che in-
veste, non crede pill a questi
fatti e messaggi e si fa impau-
rire da segnali che dipingono
un futuro incerto se non gra-
mo. Dunque una recessione
nel mondo avanzato potreb-
be alla fine prodursi, combat-
tuta dalle politiche moneta-

rie con crescente affanno. Si
invocano allora politiche
espansive dei bilanci pubbli-
ci. L'avvertenza che tutti ag-
giungono ¢: naturalmente le
fara chi se le pud permettere!
Detto in altri termini, soltan-
to quei Paesi che hanno un
debito pubblico basso, o al-
meno non in salita, e conti
pubblici sotto controllo (co-
me la Germania) hanno lo
«spazio fiscale» che consen-
tirebbe loro di fare politiche
espansive senza turbare i cre-
ditori, cioé quelli che hanno
nei loro portafogli i titoli del
debito pubblico. Perché poli-
tiche di bilancio espansive in-
nalzano per definizione il de-
bito pubblico. E se i creditori
si turbano, o addirittura si
fanno prendere dal panico,
altro che recessione! Il Paese
da cui i creditori fuggono di-
sordinatamente farebbe falli-
mento, l'economia precipite-
rebbe in un gorgo depressivo.

Ora, sappiamo bene che
I'Ttalia ha un debito pubblico
alto e tendenzialmente cre-
scente, oltreché una situazio-
ne diciamo delicata del bilan-
cio pubblico. Ma allora se ar-
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riva il temporale noi italiani
dobbiamo bagnarci fin nelle
ossa? Non possiamo permet-
terci nessuna manovra
espansiva se le circostanze
della congiuntura economica
mondiale lo richiedono? Eb-
bene, ¢ quasi cosi, anche se
non del tutto. Gia si mette-
rebbero in azione quelli che
gli economisti chiamano
«stabilizzatori automatici»:
in parole povere, aumente-
rebbe la spesa pubblica per
provvidenze varie ai colpiti
dalla recessione; diminuireb-
bero le entrate da imposte a

causa del contrarsi dei reddi-
ti. Aggiungere a questi effetti
automatici di aumento del
deficit misure discrezionali
di sostegno congiunturale al-
l'economia farebbe aumenta-
re il deficit ancor di pii.

11 punto ¢: fin dove si puo
tirare la corda della pazienza
dei creditori senza spezzarla?
Come al solito, 'Europa ¢’en-
tra solo in seconda battuta in
tutto questo. Come abbiamo
gia ricordato altre volte, se le
istituzioni europee s’irrigidi-
SCONO CON Un governo nazio-
nale e questo risponde facen-

do spallucce, la cosa viene at-
tentamente osservata da co-
loro che detengono i titoli
pubblici di quel Paese, i quali
ne traggono segnali utili a
misurare la probabilita che il
Paese in questione decida al-
la fine unilateralmente di im-
porre un taglio al suo debito.
Questa & 'unica cosa che inte-
ressa i creditori, non gia le
eventuali e molto tardive san-
zioni europee. Insomma, il
debito gia accumulato impe-
disce a noi italiani di usare a
piacimento il bilancio pub-
blico come strumento di poli-

tiche «anticicliche» (quindi
espansive se I'economia si re-
stringe). Tutto questo non ha
coloriture politiche, ¢ sem-
plice aritmetica condita di
buon senso. Ma € una ragione
in pil per lavorare a una ri-
strutturazione radicale del
bilancio pubblico, che ne ri-
ducalo sbilancio negativo e al
tempo stesso lo renda piu fa-
vorevole allo sviluppo econo-
mico di medio-lungo perio-
do; a certe condizioni, anche
di breve. Un compito che esi-
ge un governo nella pienezza
dei suoi poteri e una coalizio-
ne di maggioranza coesa e
dalle strategie chiare.

Limiti Rischi
1l debito gia accumulato | Il punto é fin dove
impedisce a noi italiani si puo tirare la corda
di usare a piacimento della pazienza dei
il bilancio pubblico creditori senza spezzarla
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