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RICETTE ANTI-CRISI

La carta del patrimonio pubblico

Cedere i beni di Stato ed enti locali consente di abbattere il debito

di Giorgio La Malfa
e Paolo Savona

eicenacolimensilidellaFonda-
zione La Malfa, luogo di civile
confrontoediscussione, abbia-
mo sostenuto da oltre un anno
cheilveroproblemaitalianononerail de-
ficit, ma 'abnorme rapporto fra il debito
pubblico e il Pil. Se non si fosse fatto per
tempo un intervento sul debito pubblico
italiano, prima o poilacrisi della Greciae
degli altri Paesi deboli dell’euro sisareb-
be trasferita a noi. Aggiungevamo che, a
quel punto, saremmo dovuti intervenire
intuttafrettaeil costodiunamanovraim-
postadalle circostanze sarebbe stato ele-
vato anche dal punto di vistasociale.
Questatesierarafforzatadaunaconsi-
derazione che abbiamo portato avanti
con pari insistenza nella stessa sede. Ba-
sandoci sulle eccellenti analisi condotte
daR&SdiMediobanca,abbiamoosserva-
to che i salarimedi delle imprese italiane
esportatrici sono inferiori a quelli tede-
schi in misura tale da piti che compensa-
re la loro minore produttivita; i vantaggi
intermini direndimento lordodel capita-
le sono pero annullati da una tassazione
delle imprese italiane decisamente supe-
riore aquella tedesca, con la conseguen-
za che il rendimento netto dei loro inve-
stimenti risulta minore, scoraggiando la
lorointrapresainItalia. Dovendosi dedi-
care, nell'urgenza di una crisi, alle cure
del problemadeldebito pubblico, lapoli-
tica non ha spazi per intervenire su que-
sto fronte, cosi importante per la nostra
crescitadel reddito e dell'occupazione.
Abbiamo sempre accompagnatoque-
sta severa posizione con l’auspicio che
fosselaUeaprendere attocheil proble-
ma del debito pubblico & comune alla
gran parte dei Paesi membri e a decide-
re una sistemazione straordinaria degli
eccessidi questo debito per ripartire da
politiche ortodosse fiscali e monetarie,
sulla cui necessita concordiamo. E ab-
biamo insistito perché I'Italia si attrez-
Zasse per suo conto.
All'iniziodell’estate, inodisono venuti
al pettine. Dopo aver sostenuto per anni
che i conti pubblici italiani erano sotto
controllo,il Governo & dovuto interveni-
re in tutta fretta. Ha proposto una prima
manovra per azzerare il deficit di bilan-
cionel2014 e subitodopohadovutorinca-
rare ladose decidendo che 'azzeramen-
to dovesse aver luogo entroil 2013. E sot-
togli occhi di tutti che qualunque tentati-
vodi tagliare la spesa pubblica siscontra
conresistenze enormi,come puresiérag-
giunta la coscienza che le conseguenze
dei tagli ricadono sulle possibilita di cre-
scitadell’economiaitaliana.

1l presupposto della manovra propo-
staé che, intervenendo sul deficit per az-
zerarlo, sibloccala consistenza del debi-
to pubblico e il suo rapporto con il Pil
scende per effetto diunacrescitache non
si capisce da dove possa venire nel mo-
mento attraversato dall'economia inter-
na e da quella globale. In sostanza si agi-
sce per bloccare ilnumeratore (il debito)

e cisi affida alla speranza di un aumento
del denominatore (il Pil). Manon é tutto.
L’azzeramentodel deficit pubblicofaces-
sare I'alimentazione del rapporto debito
pubblico/Pil se i provvedimenti decisi
hannotenuto conto dei tassi dell'interes-
se che lo Stato dovra pagare nell'ipotesi
siadiunaragionevole politicadeitassiuf-
ficiali - sulla quale, contrariamente alla
Fed, lasf@nonsi pronuncia con chiarez-
za,anzifa credere divolerli innalzare ap-
pena possibile - sia del premio al rischio
chiestodal mercato.

Suquestoaspetto centraledellamano-
vrapocosiconosce. Noinon siamo affat-
to convinti che il premio al rischio si ri-
durra aseguito della manovra che uscira
dal Parlamento. Non sappiamo se il ri-
schio di default - e, quindi, il premio ri-
chiesto-sialegato solo alla sua alimenta-
zione e non anche al livello del debito; se
atutt’e due, il problema diqualesial’enti-
tadaazzerarerestaquantomenoincogni-
to, se non proprio irrisolto. Non é suffi-
ciente consolarsi ripetendo che bisogna
crescere di pit perché per raggiungere
questo obiettivo, sulla base dei dati di
R&Sricordati,occorre alleggerire la pres-
sionefiscale,almenosulleimpresechein-
vestono. Noncisonoisoldiper farlo. Sia-
mo quindiinun circolo vizioso.

Lasola strada possibile & aggredire il
debito in quanto tale: agire sul numera-
tore senza passare esclusivamente dal-
la contrazione del deficit, destinando
qualcherisorsafiscale asostenere gli in-
vestimenti e quindilacrescitadel Pil. La
viamaestraéun’operazione straordina-
ria di cessione del patrimonio pubblico
per abbattereilrapportodebito/Pil. Ce-
derebeniper 3omiliardi'anno peralcu-
ni anni significa fare diminuire, per cid
solo,di due puntipercentuali annui que-
storapporto, cuisiaggiungerebbe l'ulte-
riore riduzione dovuta alla crescita del
Pilnominale nell’ordine plausibile dial-
meno il 2,5-3,5% I'anno. La cessione dei
beni pubblici non & un intervento ag-
giuntivo: & parte essenziale dellamano-
vraper evitare il circolo vizioso che col-
lega deflazione e deficit.

Alcunistudicondottiall’esteroindica-
no nel 6o-70% del rapporto debito pub-
blico/Pilil puntodinonritornosul sentie-
ro del default, perché la dimensione del

rientro - via maggiori entrate o minori
spese dell'amministrazione pubblica a
tutti i livelli (Stato, Regioni e Comuni) -
sarebbe cosielevatadarendere inevitabi-
le la deflazione, accrescendo il rischio
d’insolvenza.La cessione del patrimonio
pubblico, fatta per tempo e bene, potreb-
beancoraoggievitarequestorischio, che
consideriamoincombente,come pureri-
durrebbeil costosociale, ilqualeé pitiele-
vatosesiseguelasolapoliticadi azzerare
ildeficit,limitandosiainvocaree aspera-
re inunamaggiore crescita.

Le resistenze alla cessione dei beni
pubblici sono elevate e diffuse in tutto
I'arco politico. Ma & questalasolavia che
una classe dirigente degna di questo no-
me pud oggi intraprendere.
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