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VERONICA DE ROMANIS
SEGUEDALLAPRIMAPAGINA
- eventualmente - di
prendere a prestito le
risorse necessarie. In
una lettera pubblicata
il 25 marzo scorso dal
Financial Times, I'ex
presidente dellaBanca centrale eu-
ropea scriveva: per impedire che
“la recessione si trasformi in de-
pressione duratura bisogna far le-
va su un aumento significativo del
debito pubblico”. Unconsiglio pre-
so alla lettera dall’Ttalia, cosi restia
in passatoaseguire le racomanda-
zioni delle istituzioni europee. Il
debito italiano é gia aumentato di
circa cento miliardi di euro grazie
ai tre decreti varati nella fase pil
acuta della crisi. La tendenza a
spendere soldi che non si hanno
continueraancheinautunno. Il go-
verno si appresta a ottenere le ri-
sorse del Sure e a chiedere quelle
del Recovery Fund, per un totale
dicirca centocinquanta miliardidi
nuovodebito.

Peril Conte dueil debito sembra
esserediventatola panaceaditutti
imali, uno strumentoda utilizzare
non solo nella fase di emergenza
ma anche in quella di ripresa: del
suoimpattononsiparlamolto, del-
la sua riduzione non si parla per
niente. Tale impostazione deve
aver indotto Draghi a chiarire me-
glio il suo pensiero originale. La
platea del Meeting annuale di Co-
munione e Liberazione non pote-
vaessere occasione migliore. E, co-
si, mercolediscorso aRiminiilban-
chiere centrale ha spiegato che esi-
stonodue tipididebito: quellobuo-

L'ANALISI
IL DEBITO “BUONO”
DI CUI C’E BISOGNO
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marzo l'epidemia aveva rag-
Agiunto gran partedeiPaesieuro-
pei. A fronte di un evento cosi ecce-
zionale, Draghi aveva suggerito ai
governidispendere senzavincoli.
CONTINUA APAGINA LS

IL DEBITO “BUONO”
DI CUI CE BISOGNO

no e quello cattivo. Il primo ha un
impattosullacrescita perché finan-
zia spesa produttiva come quella
per le infrastrutture, gli investi-
menti in capitale umano olaricer-
ca. Il secondo, che serve a coprire
spesa corrente, non ha- invece- al-
cun impatto sullo sviluppo econo-
mico. Ildebito “cattivo” va, quindi,
evitato perché “non é sostenibile”,
anche inunafase-comequesta-in
cuilaBancacentrale europeacom-
prapartedei titoli emessi dagli Sta-
ti dell'euro. E, in particolare com-
pramolti titoli italiani. “T bassi tas-
si di interesse non sono di per sé
una garanzia di sostenibilita” ha
spiegato. La distinzione fornita da
Draghi & piaciuta al governo. Del
resto, almenoa parole, tutte le for-
ze di maggioranza concordano
nell'investire doveviéunaltoeffet-
to moltiplicatore. Alcuni ministri
hanno, persino, promesso di desti-
nare le risorse del Recovery Fund
solodoveviéun moltiplicatore su-
periore a uno, ossiainsettori (qua-
lisarebbero?) in cuil'impatto sulla
crescita € maggiore della spesa
stessa. Taliannuncinonsono affat-
tonuovi. Basti pensare che unodei
punti fermi del programma del
Movimento 5 Stelle dell'ultima
campagna elettorale era quello di
attivare investimenti a “alto molti-
plicatoreoccupazionale”. Unavol-
ta al governo, pero, le scelte sono
state altre. Il Conte 1 ha varato mi-
sure come Quota 100 e Reddito di

cittadinanza e ha mantenuto gli
80 euro di Renzi. Il Conte 2 le ha
confermate e-nelcasodegli80 eu-
ro -, le ha persino rafforzate. Il co-
sto complessivo ammonta a circa
20 miliardi di euro I'anno. Queste
risorserientrano apieno titolo nel-
la categoria di debito “cattivo” vi-

stocheidatirilevanochel'impatto
sulla crescita e sull'occupazione &
stato pressoché nullo. Nella stessa
categoria andrebbe messa anche
gran parte dei centomiliardirecen-
temente stanziati: il debito utiliz-
zato per i bonus biciclette e mono-
pattini o per I'acquisto dei banchi
con le ruote difficilmente potreb-
be essere considerato“buono”.

A conti fatti, il debito “cattivo”
rappresenta una fetta maggiorita-
ria dello stock esistente. C'e, allo-
ra, da chiedersi cosa fare con que-
sto debito: aumentarlo ulterior-
mente significherebbe metterne
seriamente a rischio la sostenibili-
ta, ridurlosignificherebbe elimina-
re le misure sopra elencate. Una
possibilita potrebbe essere quella
ditenerlo costante, almenoinque-
sta fase. Per fare cio, il governo do-
vrebbe trovare nuove risorse volte
acoprireiprovvedimentifinoaog-
gi finanziati con debito “cattivo”.
Le opzioni sono due: alzare le tas-
seotagliarealtre spese. In un’inter-
vista rilasciata il 23 febbraio del
2012 alWall Street Journal, Mario
Draghiavevaspiegato chelasecon-
dascelta & quella da preferire. L’e-
videnza empirica dimostra, infat-
ti, che un taglio alle spese impro-
duttive ha unimpatto recessivomi-
norerispetto ad unincrementodel-
la pressione fiscale. Anche in quel
caso, il banchiere centrale aveva

Pes0:1-3%,19-29%

Te|p—|;e55 Servizi di Media Monitoring

Il presente documento e' ad uso esclusivo del committente.



2020

ng

Rassegna del: 22/08/20
Edizione del:22/08/20

D e LASTAMPA

494-001- 001

Sezione:MEETING DI RIMINI, NAZIONALI

Estratto da pag.:1,19
Foglio:2/2

identificatodue categorie: “T'auste-
rita buona” che previlegia una di-
minuzione della spesa e “I'austeri-
ta cattiva” che si concentra su un
inasprimento della tassazione.
Lesituazioni cambiano e, come
ha detto Draghi a Rimini citando
I'economista John Maynard Key-
nes, “when facts change, I change
my mind”. Pertanto, meglio non
parlare di austerita in piena pan-
demia. Ma se I'unico debito che il
banchiere suggerisce di fare &
quello “buono”, per quello “catti-
vo” bisognera trovare unasoluzio-
ne:arrestarnealmeno la corsado-
vrebbe costituire un obiettivo mi-
nimo, salutare. Cio richiede delle

scelte precise. Si dovra seleziona-
re quali sussidirifinanziare e qua-
li tagliare. Fino a oggi i nuovi bo-
nussono statiaggiuntiaquelli vec-
chi, senza distinguere 'aiuto ne-
cessario dalla provvidenza super-
flua, con il risultato di accrescere
il debito “cattivo”. Se dovesse pre-
valere questometodo, sarebbe op-
portuno che Draghi - per la secon-
da volta - spiegasse in modo pitt
diretto le conseguenze che molti
non colgono del contrarre senza
sosta debito discarsa qualita. E, to-
gliere al governo il comodo alibi
di giustificare ogni debito come

“buono e necessario”, rimandan-
do in eterno il taglio delle spese
improduttive.—

¢ RIPRODUZIONE RISERVATA
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