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Che fare per metterci la crisi alle spalle e ricominciare a creare lavoro? Dobbiamo
liberarci dal peso (e dai rischi) del debito pubblico o dobbiamo innanzitutto creare piu
domanda? La risposta non puo essere che una: si devono fare entrambe le cose. Non
e facile, ma e I’ unica via di uscita. E significa incoraggiare consumi e investimenti
privati a scapito di quelli pubblici, in modo da far ripartire 'economia senza aumentare
il debito.

E un problema europeo, non solo italiano. Nei 12 Paesi storici dell’euro il rapporto
debito pubblico-Prodotto interno lordo (Pil) era, in media, il 67% nel 2007, I'anno
prima della crisi. Oggi € vicino al 100%, con punte di 120 in Irlanda, 127 in Portogallo,
175 in Grecia e 135 in Italia. In realta, dal punto di vista fiscale ci sono due gruppi di
Paesi in Europa. A parte il caso specifico della Grecia, che gia una volta, nel 2011, non
ha rimborsato i suoi titoli, ci sono Paesi come Italia, Spagna, Portogallo e Irlanda che
solo quattro anni fa hanno rischiato una crisi del debito e devono tagliare
urgentemente la spesa pubblica. Innanzitutto per poter ridurre le imposte, e poi
perché i bassi tassi di interesse che ci sta regalando la Banca centrale europea non
dureranno per sempre. In pochi giorni i tassi sui titoli decennali tedeschi sono saliti di
circa mezzo punto e con essi, se pur marginalmente, lo spread sui titoli pubblici
italiani, dai 90 punti di meta marzo ai 115 di venerdi scorso. L’ evidenza empirica
dimostra che, soprattutto nei Paesi in cui la pressione fiscale € molto elevata, ridurre
le tasse sul lavoro piu che compensa i tagli di spesa, con conseguenze positive sulla
crescita. Infatti, oltre agli effetti diretti sui consumi di un aumento dei salari al netto
delle imposte, vanno calcolati anche gli aumenti di competitivita grazie alla riduzione
del costo del lavoro, e i maggiori profitti delle imprese che significano piu investimenti
privati.

Vi sono invece Paesi, in particolare la Germania, che data la situazione dei loro conti
pubblici possono permettersi politiche espansive. Il debito pubblico tedesco, dopo
essere salito dal 65 all’80% del Pil durante la crisi, € oggi ritornato vicino al 70% e
dall’anno scorso i conti pubblici sono in attivo. La Germania pud quindi permettersi
una politica di bilancio piu aggressiva, per esempio riducendo le imposte senza
tagliare la spesa, se non addirittura aumentando un po’ gli investimenti pubblici. E cio
che ha detto nei giorni scorsi il ministro delle finanze, Wolfgang Sché&uble. Ma la
dimensione della manovra annunciata da Berlino € minuscola: un miliardo e mezzo di
tasse in meno, lo 0,05% del Pil, appena quanto basta per mantenere la pressione
fiscale invariata compensando il «drenaggio fiscale», prodotto dalla combinazione fra
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aumento dei prezzi e progressivita delle imposte. Pur avendo il merito di rompere il
tabu tedesco che le tasse non si abbassano, questa manovra non avra alcun effetto
sulla domanda aggregata né tedesca né tanto meno europea.

Quando si fa loro notare che la Germania potrebbe permettersi di essere piu
ambiziosa, i tedeschi rispondono che la disoccupazione & scesa sotto il 5% e non c’e
alcun bisogno di ulteriori politiche espansive. Vero. Ma un’espansione della domanda
interna tedesca, creando un po’ di pressione sui prezzi (oggi l'inflazione & pressoché
zero) ridurrebbe il surplus della bilancia commerciale - che ha raggiunto in maggio 23
miliardi di euro, un attivo pari a circa il 6% del Pil - aiutando le esportazioni degli altri
Paesi dell’lUnione monetaria. 1 tedeschi obiettano che questi squilibri non sono un
problema loro: derivano dall’andamento insoddisfacente della produttivita nei Paesi
del Sud Europa e vanno risolti li, non in Germania. Vero anche questo, ma se una
riduzione del carico fiscale che pesa sui lavoratori tedeschi e consenta loro di spendere
un po’ di piu aiuta anche gli altri Paesi, a noi non pare un grosso sacrificio per la
Germania.

Tuttavia non dobbiamo illuderci che i nostri problemi possano essere risolti da qualcun
altro, nemmeno dalla potente Germania. L’effetto sul resto dell’area euro di una
politica tedesca piu espansiva e quindi di una riduzione del loro surplus commerciale
andrebbe nella direzione giusta, ma non ¢ il « deus ex machina ». Alla fine i problemi
di competitivita dei Paesi del Sud Europa si risolveranno solo con riforme nazionali.



