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Una proposta concreta

CREDITO
EIMPRESA,
COME USCIRE
DAL’ TMPASSE

i OSCAR GIANNING

A DELUSIONE per i posti di

lavoro persi negli Stati Uniti a
settembre ~— quasi 100 mila pit del
previsto — si &riverberata su tuttii
mercati. L’Ecofin tenutosi a Stoc-
colma si & chiuso con un comumnica-
toassai pilt prudente, rispetto ail’ot-
timismo che ispirava ’ampio docu-
mento approvato dal G20 a Pitt-
sburgh pochi giorni prima. In Ame-
rica, tutti hanno preso a interrogar-
sisull’amara realta che sembra pro-
spettarsi per un futuro che sembra
abbracciar tutto 'anno a venire: il
ritorno del segno positivosull’anda-
mento trimestrale del Pil, ma con
una disoccupazione che continua a
crescere. Sono 8 milioni, 1 posti di
lavoro persi negli Usa dacché la
recessione & tecnicamente comin-
ciata. E purtroppo anche da noi, in
Italia e in molti Paesi europei, cre-
sce la probabilita che il futuro pros-
simo sia analogo.

Come bisogna reagire? Checosa
puo fare I'Ttalia, poiché in Europa
nell’attuale crisi ogni Paese deve
sostanzialmeénte far da sé e dunque
non a tutti & consentita una strate-
gia analoga, in ragione del diverso
peso esercitato dal debito pubblico
ereditato dal passato? Di sicuro
servonoa poco, le polemiche politi-
che, gli scontri sociall, le tensioni
tra banche e imprese. Tre indicato-
riaiutano inveee ariflettere meglio,
per capire che cosa sia pilt opportu-
no fare, .

La prima cifra & 50%. E il livello
oltre il quale gid oggi sta la spesa
pubblica corrente, nel nostro Paese.
Intali condizioni, occorre ricordare
una regola aurea. Il cosiddetto mol-
tiplicatore keynesiano della spesa
pubblica ~ cioé il prodotto aggiun-
{ivo realizzato imettando nel siste-
madomanda pubblica, per sostene-
re domanda e offerta private quan-
do c¢’& crist — tende a decrescere
quanto pit un Paese ha alto debito
pubblico, quanto piu parte da livel-
Ii di spesa pubblica gia elevati, ¢
quanto pit & aperto all’esterc inve-
ce che essere a economia chiusa.

Noisiamo esattamente in que-
ste condizioni. Della spesa, si &
detto. Il debito pubblico andra
dal 107 a oltre 11 110% del Pil. I
67% della nostra crescita viene
dalle esportazioni, non dalla do-

manda interna. Conclusione: &
assai sconsigliabile credere di
uscire pit rapidamente dalla crisi
con massicce iniezioni di deficit
pubblico aggiuntivo. La seconda
cifra & 45,8%. E il livello al quale
secondol’Istat & giunta attualmen-
te la pressione fiscale in ITtalia.

Sta crescendo perché il denominatore,
cioé il Pil, si contrae quest’anno di cinque
punti, mentre la spesa pubblica corrente &
in espansione. In queste condizioni, c’é
un’altra regola aurea da non dimenticare.
Quanto pilt un Paese parte da pressione
fiscale gia elevata, tanto pid famiglie ¢
imprese tendono a diminuire Pefficacia di
spesa pubblica aggiuntiva anticrist. Per-
ché si fanno subito il conto che le tasse
saliranno ulteriormente, ¢ dunque & me-
glio risparmiare invece che consumare o
mvestire. Di conseguenza, quando 1l fisco
& gia tanto pesante, se si pensa a deficit
aggiuntivo nel breve termine ¢ meglio
tagliare le tasse in maniera incisiva piutto-
sto che aumentare la spesa pubblica. Cer-
cando dimirare bene, dove fare itagli. Ela
strategia che sta seguendo la Francia, ta-
gliando I’equivalente transalpino dell’Trap
diquasi 11 miliardi di euro. Parigi introdu-
ce anche una carbon tax che pesera 2
miliardi, e aggrava la pressione sulle gran-
di imprese pubbliche “di rete” che fanno
grandiutili, nell’energia, telecomunicazio-
nieferrovie.Maleimprese privatetireran-
no nel 2010 un bel respiro di sollievo.
Anche in Germania, dove insieme alla
Merkel il vincitore alle elezioni sono i
liberali antitasse di Westerwelle, le impo-
ste scenderanno. In [talia, peril governosi
tratta di pensarci seriamente. Qccorrereb-

be aiutare insieme sia i lavoratori, sia le

imprese. Se entro fine anno il governo
destineri 5-7 miliardi — trascudo fiscalee
proventi della lotta all’evasione — asgravi
ai soli redditi pit bassi, allora per le
imprese occorre pensare ad altro.
Laterza cifra & 6 miliardi. Sono Pequi-
valente det Tremonti bonds che erano
stati prenotati, manon sono stati sottoscrit-
t1 da Banca Intesa e Unicredit. La ragione
& che erano troppo cart, col loro 7-8% di
interessi. Dimenticando che in altri grandi
Paesi le banche che hanno avuto aiuti
pubblici nel capitale 1i stanno restituendo,
come in America, pagando anche i 17%

senza fiatare: grate allo Stato per aver
impedito I’Armageddon, e patrimonializ-
zate oggi assai meglio di quanto non sono
le banche italiane. Le polemiche, tuttavia,
lasciano il tempo che trovano. La questio-
ne & un’altra. Perché non destinare quei 6
miliardi, e parte aggiuntiva dell’offerta
fino a oltre 15 miliardi che era stata
riservata ai Tre-bonds bancari, a ricapita-
lizzare direttamente le imprese, visto che
negli altri settori non si potra ricorrere per
tutti agli incentivi diretti come per Fauto?
Tecnicamente la questione & delicata, poi-
ché le istruttorie devono essere fatte con
un know how che le strutture pubbliche
non hanno, a differenza delle banche. Ma
lo spazio per un’intervento di questo tipo
¢’e tutto. E ¢’¢ anche chi ha iniziato a
pensarci.

L’essenziale & non smarrire la rotta,
non cadere nella trappola del pessimismo,
non farsi deviare dalle risse in cui la
politica perde tempo. La crisi economica
resta seria. Ma I'ltalia ce la puod fare
meglio, se ‘si concentra su pochi obiettivi
prioritari unendo tutte le sue forze produt-
tive.
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