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QUANDOMANCA
LA POLITICA

TITOBOERI

A STATA quelladiieriun’al-
Etra giornatadi grandener-
vosismo sui mercati fi-
nanziari.
on soloin Europa, maan-
che oltre Oceano. Si teme
ilcontagiodellacrisigreca
attraverso un nuovo col-
lasso del sistema finanziario con
epicentro questavolta nel Mediter-
raneo anziché negli Stati Uniti.
Moody’s avevalanciato in mattina-
ta un allarme sul rischio di effetti-
domino sul sistema bancario «non
solo di Portogallo e Spagna, ma an-
chedilrlanda, Regno Unitoeltalia».
Lanotadell'agenziadiratingé stata
accompagnata da un ulteriore calo
deinostrititolibancari. Lacapitaliz-
zazione di borsa di Unicredit, Inte-
sa-San Paolo e Mediobanca si & ri-
dottadiunquartonell'ultimomese,
trascinandoversoilbassoPiazzaAf-
fari. Tutto questo nonostante le ri-
petute rassicurazioni di Banca d'I-
taliasullasoliditadelnostrosistema
bancario e sul «basso debito com-
plessivo di famiglie, imprese e Sta-
to» nel nostro paese.

Cosa preoccupa gli investitori? E
perché le rassicurazioni di Banca
d'Italia non sembrano sufficienti a
placare questi timori? Il problema
non @ tanto legato all’esposizione
delle banche italiane nei confronti
dei titoli di stato della Repubblica
Ellenica. Per fortuna questa esposi-
zione & limitata a 5 miliardi, secon-
dolestime dellaBri, valeadireaun
settimo del valore nominale dei ti-
toli greci detenuti dalle banche te-
desche, che hanno subito in queste
settimane diminuzionideilorocor-
si azionari pilt contenute di quelle
patite dalie bancheitaliane.

I timori degli investitori riguar-
danosoprattuttola tenutadel debi-
to pubblico italiano, i cui titoli for-
mano unaparte preponderante del
patrimonio delle nostre banche. Se
anche I'Italia dovesse incontrare
forti difficolta nel trovare compra-
torinelle aste deititolidistato, ilno-
stro sistema bancario rischierebbe
di venire travolto dalla crisi del de-
bito, come successo in Grecia, il cui
sistema bancario & sopravvissuto
nelleultimesettimane solo grazie ai
continui interventi di rifinanzia-
mento della Bce.

Ladifferenzafondamentalefrala
Grecia, lostesso Portogatlo, el'Italia
&, tuttavia, cheil debito pubblico da
noi & compensato da un forte ri-
sparmio privato (ilrisparmionazio-

nale & pariaquasiun quinto delno-
stro prodotto interno lordo). Cio si-
gnifica che per finanziare il nostro
debito pubblico non abbiamo ne-
cessariamente bisogno, come altri
paesi, diattrarrecapitalidall'estero,
dunque non dobbiamo per forza
bussareallaportadiinvestitoristra-
nieri che possono essere molto ri-
luttantiaesporsiversoil Mediterra-
neo in questi frangenti. Possiamo,
invece, farcela anche da soli attin-
gendo ai risparmi delle famiglie e
delle impreseitatiane. Giusto, dun-
que, rimarcare, come fa Banca d’l-
talia, che il debito privatoe, di fami-
glie e imprese, & in Italia relativa-
mentecontenuto e compensal’alto
debito pubblico.Maaimercatique-
ste rassicurazioni non sembrano
bastare, forseperchénoneélaBanca
d'Ttaliache puoattivareirisparmidi
imprese e famiglie e indirizzarli, in
caso di necessita, al finanziamento
del nostro debito. Sono interventi
alla portata dei governi, che posso-
no agire in questi casi riducendo la
spesa pubblica, i trasferimenti al
settore privato, o aumentando la
raccolta fiscale, per rendere il debi-
tosostenibile.

Per rassicurare i mercati servo-
no, dunque, atti politici, non rassi-
curazioni tecniche, per quanto cor-
rette e autorevoli. Il nostro governo
ha tenuto ben stretti, soprattutto
nellaprimafase dellacrisi, icordoni
della borsa, lasciando che questa
avesseeffettipesantisull'economia
(ilPilecalatodipiudanoichein tut-
ti i paesi del G20 ad eccezione del
Giappone, nonostante il nostro
paese non sia stato investito da
grandicrisibancarieodalloscoppio
diunabollaimmobiliare). Questoci
portaoraadavereundeficit pubbli-
co relativamente contenuto rispet-
to aquello degli altri paesi nel miri-
no dei mercati. E’, in questa con-
giuntura, un vantaggioimportante,
dicuidobbiamo esserericonoscen-
tial nostro ministro dell’Economia.
Ma questo vantaggio rischia di rive-
larsieffimeroin assenzadiun piano
realistico di rientro del debito. La
Relazione Unificata sull Economia
e la Finanza Pubblica presentata
proprio ieri dal governo, invece, la-
scia che il nostro debito pubblico si
stabilizzi ai livelli record del 1992, e
questo in presenza di stime della
crescita tendenziale (in assenza di
nuove misure di politica economi-
ca)che,allalucedellacrisigreca, ap-
paiono ttoppo ottimistiche .

Per abbattere il debito pubblico
bisognasostenerelacrescitavaran-
doletanteriforme, perlopitiacosto
zeroperle cassedello Stato, cheser-
vono amigliorareil funzionamento
del nostro mercato del lavoro, del
nostro sistema educativo, ad allun-
garelavitalavorativaearenderepili

spessi i mercati dei servizi e delle
professioni. Sono riforme di cui si
discute da anni e che vanno varate
al pits presto sulla spinta dell'emer-
genza nazionale. Serviranno a ras-
sicurare i mercati anche se sappia-
mogiachenonhannoeffettiimme-
diati sulla crescita. I dubbi sulla te-
nuta del nostro paese riguardano,
infatti, soprattutto il medio perio-
do.

Maoggiilgovernopensaadaltro.
L'unica riforma su cui sembra dav-
vero impegnato, anche a seguito
dellacrescenteforza politica acqui-
sitadopoleelezioniamministrative
dalla Lega, ¢ il federalismo fiscale.
Vuole questa volta fare sul serio per
potersi presentare fra tre anni con
un trofeo da esibire agli clettori. E’
unariformacheinaltripaesihapor-
tato a forti peggioramenti dei conti
pubblici. Legittimo, dunque, il ti-
more, che qualcosa di simile possa
avvenire anche da noi, in conside-
razione dell'irresponsabilita fiscale
mostratadamolteamministrazioni
decentrate.

Ilnostro ministro dell’Economia
ha pil1 volte sottolineato che il no-
stro federalismo fiscale portera a
migliorare i conti pubblici, ma sin
quinon ha voluto fornire alcuna ci-
fra sulle implicazioni di finanza
pubblicadell’attuazionedellalegge
delega. Questo continuo rinvio ali-
menta i sospetti, come da molto
tempo rimarcato da Luigi Guiso su
wwuw.lavace.info, che il rigore mo-
strato sin qui dal nostro Ministro
dell’Economia fosse volto unica-
menteametterefienocin cascina,ri-
sorse da spendere per realizzare il
federalismo fiscale, nella consape-
volezza che questo sarebbe stato
“un bagno di sangue” per le casse
dello Stato.

Per questo oggi il Governo ha il
dovere di rendere pubblici subito i
conti del federalismo fiscale. E
un'informazione fondamentale
perrassicurareimercati. Senonéin
grado di farlo o sele stime di cui di-
spone indicano un peggioramento
dei saldi dibilancio, bene che'ese-
cutivo chiarisca subito che intende
rinviare questa riforma a tempi mi-
gliori. Meglio affidare questo an-
nuncio nonsolo al ministero dell’E-
conomia, ma anche a Umberto
Bossi. Lorenderebbepiuicredibilee
mostrerebbeatuttigliitalianichela
Lega & un partito che ha a cuore la
stabilitadellanostraeconomiaedel
nostro paese.
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