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Nel preparare questo saggio sulla politica econaniit celebrazione del 150™ anniversario
dell'Unita d’ltalia, mi sono dibattuto se imperri@rsul passato oppure, sulla base del presente,
proiettarmi in un incerto futuro. Pero ho trovdtdibattito sterile, dato il mio convincimento chelti
processi economici, ivi quelli che caratterizzarodkcisioni di politica economica, trasudano della
lezione che “la storia conta” (lpath dependanceel gergo degli economisti). Cosi, alla fine ho
organizzato l'articolo in due parti, la prima cheagda indietro e la seconda che guarda avanti. La
seconda decisione che ho dovuto prendere € su poiitiea economica scrivere. Ho scelto il tema che
mi € piu congeniale e sul quale ho maggiore comgetela politica macroeconomica, in particolare
quella fiscale, monetaria e valutaria. Di consegaemo ben poco da dire, ad esempio, sulla politica
industriale o la politica commerciale, anche seifaciferimento ad esse. Per la parte che guarda al
futuro, ho concentrato la mia attenzione su tresgirproblemi che il Paese ha lasciato irrisolthe ne
condizionano la crescita economica: il peso deltdgiubblico, le riforme strutturali ancora da faré
persistenti e notevoli deficit esterni delle regidal Mezzogiorno. Il lettore trovera che i tre pkemi
hanno un forte grado di interdipendenza. La miackmone piu sintetica &€ che, arrivata al 150esmo
anniversario dell’Unita, la politica economica igala si trova di fronte a un bivio critico. L’augne

che non sia “il cieco a guidare un altro cieco”.

. UNO SGUARDO AL PASSATO

In questo paragrafo ci soffermiamo su due classieahniabili macroeconomiche, il reddito pro capite e
il tasso di inflazione, per capire come la loro lez®mne temporale possa essere stata influenziita da
politica economica. Parleremo anche di un altran@eatema che caratterizza la politica economica
prima delladesione del Paese all’Unione MonetaBaropea (UME): la dominanza fiscale.

Cominciamo presentando i dati delle due varialdi il lungo periodo, sia per sottoperiodi per poi

raffrontarli con quelli di altri paesi concorrenill’'ltalia. Per il reddito pro capite, utilizziamalati di
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Angus Maddisonww.ggdc.net/Maddisgrespressi in dollari internazionali del 1990; vé&dbella 1

Il gruppo di riferimento internazionale sono i padsl G7, cioe Francia, Germania, Regno Unito,
Giappone, Canada e Stati Uniti, in aggiunta natueate all’ltalia. Nel XIX secolo, Francia, Germania
e Regno Unito erano i paesi importanti per I'ltal&da per gli scambi commerciali sia per quelli
finanziari. Nel XX secolo, ed in particolare dojposeconda guerra mondiale, € cresciuta I'impoganz
degli Stati Uniti. Per il tasso di inflazione, &ffronto & fra Italia, Regno Unito e Stati Unithdi al
1998; vedi Tabella 2. Dopo la creazione dellUMEasso di inflazione italiano non dovrebbe essere
diverso da quello degli altri paesi membri dellomé monetaria qualora non ci fossero divergenze fra
tassi di inflazione dei beni non trattati interramlmente. Poiche queste divergenze di fatto emisto
ho aggiunto nella Tabella 2 anche il raffrontoifreasso di inflazione italiano e quello tedescadge

di riferimento nell’area euro). Il Regno Unito ek@aese guida del tallone aureo internazionakeled
sterlina la moneta dominante fino alla prima guenandiale. Il tallone aureo ebbe un ritorno dopo la
guerra con una sterlina che, seppure indebolitalgeva ancora un ruolo di moneta di conto e di
riserva internazionale. Dopo la seconda guerra mtndli Stati Uniti subentrano al Regno Unito
come paese guida e il dollaro divento la monetaidante a livello internazionale. Con la creazione
del’lUME nel 1998 ['ltalia perde la sua sovranitiometaria e I'euro, gestito dalla Banca Centrale
Europea, si sostituisce alla lira.

Periodizzazione e breve panoramica

[l campione statistico consiste di 147 anni chereoo il periodo che va dal 1861 al 2008.
Quest'ultimo e poi suddiviso nei seguenti sottopeiri1861-1895, 1896-1913, 1914-1920, 1921-1937,
1938-1949, 1950-1972, 1973-1978, 1979-1992, 19%9B,19999-2008. Il primo sottoperiodo, 1861-
1896, e caratterizzato da una incipiente industaarione, specialmente nel triangolo Torino-Milano

Genova; opere infrastrutturali (ferrovie) intrapgrgmima dai governi della Destra Storica ed an@or p

' La misurazione viene fatta in termini del doll&@eary-Khamis e con potere di acquisto di paritzP(PP
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da quelli della Sinistra; uno spostamento da palifiberista nel commercio internazionale ad una
protezionistica, prima nei confronti dell'industre successivamente dell’agricoltura; adesione al
tallone aureo internazionale, abbandonata nel 18f#istinata nel 1883 e poi abbandonata
nuovamente nel 1894; nascita della Banca d’ltalseguito di una crisi bancaria e sulle ceneri della
Banca Romana. Il secondo sottoperiodo, 1896-19t8n#&raddistinto da un’accelerazione del processo
di industrializzazione, un aumento notevole defkscita economica e da una stabilith monetarid e de
tasso di cambio senza che il Paese facesse form@marte del tallone aureo. | sottoperiodi 1914-
1920 e 1938-1949 si distinguono per i fortissimoatfiscali, monetari e reali connessi agli eventi
politico-militari.

Gli anni dell'interguerra, 1921-1937, sono ricdhgravi crisi congiunturali, innovazioni istituziali e
innovazioni di politica economica. La grande depi@se e lo shock economico-bancario degli anni
Trenta spingono lo Stato fascista a intraprendeagsiaci salvataggi industriali e ancor piu bandaui.
Stato diventa imprenditore piu pelefault che per un disegno programmato di nazionalizzazion
(Cianci, 1977). Per far fronte ai salvataggi siacr@ nuovi assetti istituzionali come le partecipagi
statali e i grandi enti pubblici, come I'IlMI e I'lRE uno Stato fortemente protezionista, ma akssb
tempo impegnato in un programma di stabilizzazionmetaria che, dopo la grande inflazione della
prima guerra mondiale, riporta la lira nel sisteraareo. Infine, lo Stato fascista ridisegna
completamente l'intero sistema delle banche di gionie nel 1926 e delle banche commerciali nel
1936.

Gli anni 1950-1972 sono grosso modo coincidentiitoegime dei cambi fissi di Bretton Woods. Al
sistema monetario internazionale, imperniato silhm si associa un regime commerciale che rifugge
dal protezionismo dell'interguerra. L’'Europa comtimale trova l'accordo per un mercato comune
europeo. Per l'ltalia, cosi come per altri paesestp € una fase storica felice con grandezze dleal

crescono al di la del trend di lungo periodo e asst di inflazione che invece scende sotto il trend
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Sopravvivono molte istituzioni create negli annefita dallo Stato fascista. Anzi, esse si rafforzesho
espandono le loro attivita. Lo Stato e ancor piprienditore di prima (Petrilli, 1967). Le partecipas
statali disegnano e eseguono gli interventi streiteégdustriali del Paese (Cassese, 1977; Barca,
1997a). Con la programmazione economica naziosasperimenta e si consolidanwklfare non solo
con l'espansione del sistema pensionistico, ma sowwenzioni pubbliche a imprese e famiglie
attraverso il credito agevolato, dotazioni a fopaoduto, tariffe agevolate, forniture gratuite desgia,
sovvenzioni ai territori montani e massicci trasfemti al Sud con la nuova istituzione della Cadsia
Mezzogiorno (Cassese, 1977).

La fine del regime di Bretton Woods, gli shockrpéferi e 'espansione detelfare(i cui semi furono
gettati nell’eta dell'oro) spingono le autorita nedarie italiane a perseguire obiettivi incompaitibdn

la stabilita. Gli anni che vanno dal 1973 al 1%r&taccano nettamente dal resto del campione in
quanto caratterizzati da un forte processo inflagico e da un rigido sistema di vincoli, risuitatel
dominio degli impulsi fiscali su quelli monetarir@&anni e Spinelli, 2001). Il livello del debito
pubblico, rapportato al PIL nazionale, cominciaaaciare segnali di allarme. Seguono gli anni
dell'adesione al Sistema Monetario Europeo (SMB)Y9t1992. Soprattutto all’inizio, il vincolo del
tasso di cambio implicito negli accordi dello SMEnelto meno rigido di quello del regime di Bretton
Woods. Ne segue che l'alto e persistente divariinfiiazione fra I'ltalia e la gran parte dei paesi
aderenti allo SME si traduce in una serie di s\eiioni nominali della lira. Quando, pero, nel 1987
accordi vengono rafforzati al punto da escludetee alevisioni delle parita ufficiali, la maggiore
inflazione interna sfocia in un crescente appreerdamreale della lira che conduce alla crisi valata
del 1992 e alla conseguente uscita della lira d2iltE.

Il penultimo periodo parte da quella crisi ed \argll'ingresso del Paese nellUME. In questi anni
termina il ricorso del finanziamento del Tesorossrela banca centrale, ponendo cosi definitivamente

termine al regime di dominanza fiscale, e la Baditfalia, guidata dal Governatore Antonio Fazio,
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avvia una politica monetaria decisamente disinflaita. Finisce anche I'era dello Stato imprenditor
e delle partecipazioni statali, i cui attivi vengagprivatizzati piu per necessita di far cassapdre una
scelta meditata di politica economfca.

Nell'ultimo sottoperiodo, 1999-2008, il Paese petddesua politica monetaria, ma guadagna la
disciplina derivante da una politica monetaria coeall’'interno del’'UME. La politica fiscale rimane
nazionale, ma non pud essere esercitata a piesbéeunione monetaria impone un massimale sul
deficit pubblico (rapportato al PIL nazionale) nbédl rientro del rapporto fra debito pubblico ¢ Bl

un valore normativo stabilito dal Trattato di Maastt. Con la riduzione degli strumenti classici di
politica economica, gli aggiustamenti dovrebberavpnire da riforme strutturali che influenzerebbero

I'offerta aggregata di beni e servizi. Le auspig#trme sono state poche e scarsamente incisive.

L’evoluzione delle due classiche variabili macrasmmiche

Nell'anno di unificazione politica, I'ltalia aveuan reddito pro capite, misurato in termini di dalla
internazionali del 1990, che era meta di quelloRiEgno Unito, 82 per cento di quello francese e 91
per cento di quello tedesco. Nell’arco dei 147 aruperti dalla Tabella 1 il reddito pro capiteidgalo
cresce piu velocemente di quello dei tre paesipireispetto al Regno Unito di 35 punti base (pb)
I'anno, rispetto alla Francia di 6 pb e rispetta &ermania di 3 pb. Nel 2008, il reddito pro capit
italiano raggiunge il 84 per cento di quello degRe Unito, 89 per cento di quello francese e 96 per
cento di quello tedesco. Si allontana invece ldtalagli USA.

La crescita economica italiana &€ ben lungi dalBessiniforme nell’arco dei 147 anni coperti daltnos
campione. Nel periodo 1861-1895, I'ltalia crescetmameno del Regno Unito, Francia, Germania e
USA. Segue il cosiddetto boom giolittiano, 1896-39#love il Paese ha una impennata di crescita

guidata da un processo di industrializzazione. te@sata economica nel periodo dell'interguerra

> Questo & anche il periodo di ‘mani pulite’, tanggli, la crisi istituzionale, il crollo della D@,successo
della Lega e I'entrata in politica di Silvio Bertigni.
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fascista, 1921-1937, scende rispetto al resto delllGeriodo del “miracolo economico”, 1950-1972,
coincide grosso modo con il sistema di Bretton Watlirante il quale la crescita economica & quasi
tre volte il valore della media storica (definitall$ntero arco temporale del campione). E un
“miracolo”, pero, condivido con altri paesi, in peolare con quelli che avevano perso la guerra e
sofferto massicce distruzioni di capitale (Germami&iappone). Sono anni economicamente felici,
come ho gia accennato, nei quali una forte cregcit@omica si unisce a un basso tasso di inflazione
Hobsbawm (1994) li battezza I'“eta dell’oro”. Aginni d’oro seguono gli anni degli shock petrolifer
e della stagflazione, 1973-1978, in cui I'ltalisopede meglio dei sei paesi di riferimento. Positvib
differenziale di crescita nella fase dello SME g¢iecede il Trattato di Maastricht. La disinflazione
conseguente alla crisi valutaria del 1992 si assadi un rallentamento della crescita e a diffeadnzi
negativi rispetto a paesi che non perseguono cdisdii (Canada, UK e USA). Fa eccezione il
Giappone in piena crisi finanziaria. Rallenta angiorla crescita economica nazionale durante iiprim

nove anni dellUME, sia in termini assoluti siarglazione ai paesi di riferimento.

Tabella 1: Crescitadel PIL pro capitein dollari internazionali del 1990 dei paes del G7:
1861-2008

Medie di variazioni percentuali annue Differenziali
Periodi T FR GE CA JP UK US IT-UKIT-FR IT-GE IT-US
1861-2008* 1.8 174 177 198 252 144 1.86 0.35 0.06 0.03 -0.06
1861-1895* 028 11 157 135 17 105 161 -0.77 -0.82 -1.29 -1.33
1896-1913 271 154 1.7 398 164 0.87 246 1.84 117 101 0.25
1914-1920 0.29 0.05 1.49 069 418 1.32 246 1.61 034 178 -2.17
1921-1937 1.72 239 266 1.81 1.38 213 1.19 -0.41 -0.67 -0.94 0.53
1938-1949 0.14 093 374 409 -276 095 35 -1.1 -1.07 3.6 -3.64
1950-1972 491 399 505 269 814 224 235 267 092 -0.14 256
1973-1978 256 212 237 253 1.94 13 1.94 126 044 018 0.61
1979-1992 209 16 146 089 3.06 157 1.67 051 048 063 042
1993-1998 1.65 1.63 1.61 241 08 293 26 -1.29 0.02 0.04 -0.95
1999-2008 1.03 1.32 138 178 136 22 1.31 -1.17 -0.29 -0.36 -0.28

Note: la media delle variazioni annue & stata ¢alaqY (T)/Y(1)]exp(1/T-1) -1, Y(T) = valore al tepo T, Y(1)=
valore al tempo 1. IT = Italia, FR = Francia, GEermania, CA = Canada, GIA = Giappone, UK = Regndd)
US = Stati Uniti di America.

* Per Canada, Giappone e USA la serie inizia daD18

Fonte: Angus Maddison, Historical Statistics of Werld Economy (1-2008 AD)yww.ggdc.net/Maddison




Il tasso di inflazione annuo medio italiano, dueihtperiodo di sovranita monetaria, 1861-1998¢k d
sette per cento, cinque punti in piu del tassofldaone degli Stati Uniti e quattro punti in piu d
quello del Regno Unito. Rispetto al resto del g/, I'italia si differenzia molto piu per il tass
d’inflazione che per quello di crescita economiae&a peculiarita si acuisce nei periodi in ctadso

di cambio e flessibile. La Tabella 2 evidenzia datd correlazione positiva fra ‘fissita’ del tasdb
cambio e qualita della politica monetaria e fiscélperiodo classico del distacco inflattivo itatio ha
luogo negli anni Settanta e Ottanta, quando emenggrande conflitto sociale e proromp&\klfare
State Le aspirazioni di quest'ultimo si scontrano cardura realta di due grossi shock petroliferi. La
spesa pubblica si espande e cosi pure il defidibleo. Ne risente anche la politica monetaria che
diventa succube della politica fiscale. Questi sgihanni in cui si monetizza una larga parte defiait
pubblico e allo stesso tempo si forza il risparmiivato a finanziare lo stesso deficit mediante
strumenti amministrativi, come il massimale suldite bancario e i vincoli di portafoglio applicatile
banche. | gestori della politica fiscale, incapdidiidurre il disavanzo pubblico, mirano semplicerge

a ridurne il costo palese per il Tesoro, comprintentassi di interesse nominali e spingendo quelli
reali su valori largamente negativi. Sono anni liofgoer la politica economica imbrigliata da una
politica fiscale dominante. Fra i danni collateretie essa crea vale la pena di ricordarne quaéro:
erraticita della politica economica presa fra lgesza di frenare una economia inflattiwof) e la
necessita del rilancio economiagof’; gli effetti di spiazzamento orowding-outnei confronti degli

investimenti privati; 'abuso di controlli amministivi operanti sia all’interno sia verso I'esterdel

* Lo stop-and-gda due fasi. Nella fagg la politica economica, in particolare quella mamigt, stimola la
domanda che sfocia in una crisi valutaria. La gprproduttiva viene definita 'drogata’ per il sacattere di
temporaneita la cui conclusione (la crisi) coglisarpresa le autorita, le quali poi reagiscontarstconda
fase, quellastop con una repentina restrizione monetaria spessmgragnata da decisioni correttive di tipo
amministrativo; per maggior dettagli, cfr. FratiaerSpinelli (2001a).



Paese (mercato dei cambi e movimenti di capitae)erdita di capitale istituzionale connessa con

I'accondiscendenza della Banca d’ltalia nei conirdel Tesoro.

Tabella2: Tass di inflazionein Italia, Regno Unito, Stati Uniti e Ger mania: 1861-2008

Medie di variazioni percentuali annue Differenziali
Periodi IT UK UR GE IT-UK IT-US IT-GE
1861-1998 6.99 3.05 2.28 3.93 4.71
1861-1895 0.37 -0.51 0.19 0.88 0.18
1896-1913 1.25 0.90 2.04 0.35 -0.79
1914-1920 27.92 17.66 11.45 10.26 16.47
1921-1937 0.00 -2.25 -1.53 2.25 1.53
1938-1949 42.00 5.52 5.40 36.48 36.60
1950-1972 4.08 4.80 2.98 -0.72 1.09
1973-1978 17.13 14.48 6.88 2.65 10.25
1979-1992 10.60 7.13 4.82 3.47 5.78
1993-1998 3.78 2.54 1.84 1.24 1.94
1999-2008 2.44 1.73 0.71

Note: Il tasso di inflazione & la variazione petcafe annua del deflattore del reddito nazionaleilpgeriodo
1861-1998 e dellindice dei prezzi al consumo pg@eriodo 1999-2008. Il calcolo della media delbisizioni
percentuali annue é effettuato come nella Tabell@ltalia, UK=Regno Unito, US=Stati Uniti, GE=Grania.
Fonte: Fratianni e Spinelli (2001, cap. 2) perdtipdo 1861-1998 e banca dati Fred della FederséiRe Bank
di St. Louis per il periodo 1999-2008.

La creazione dellUME segna la fine della sovramt@netaria italiana. Pur tuttavia, il tasso di
inflazione italiano rimane sistematicamente piuo alti quello tedesco, riferimento all'interno
del’lUME. La gran parte dei beni e servizi contemal paniere dell'indice dei prezzi al consumo non
sono commerciabili internazionalmente, ma soggattiuna concorrenza locale. Il differenziale di
inflazione italiano rispetto a quello tedesco tifeun basso grado di concorrenza nei mercatiilocal
italiani e, in ultima analisi, I'incapacita dei ¢ges della politica economica a percorrere la sirddlle
liberalizzazioni; vedi sotto. Con il tasso di cambigidamente bloccato, I'euro-Italia si apprezma i

termini reali mediamente di quasi tre quarti di jpupercentuale I'anno rispetto all’euro-Germania. L



mancate o modeste riforme strutturali impongono gi@agcosti non soltanto ai consumatori italiani
dei beni e servizi protetti, ma anche alle esptaitaliane dirette ai paesi appartenenti allUME

La correlazione contemporanea fra tasso di irdlazie PIL reale € mediamente negativa nell’arco del
periodo che copre la sovranita monetaria del P&sstono, pero, notevoli differenze nei sottopdirio
La correlazione e praticamente nulla nel regimetdiébne aureo, durante il quale le due variabili
macroeconomiche sono molto altalenanti. La corieteez € invece negativa dall'inizio della prima
guerra mondiale alla fine della seconda e negli &aftanta e inizio Ottanta; ambo i periodi sono
caratterizzati da violenti shock finanziari e rebh correlazione & invece positiva negli anniedativa
calma economica di Bretton Woods e del periodo idiatamente precedente alla nascita dellUME.
In questi anni regge la canonica relazione positivareve periodo fra crescita economica e tasso di
inflazione, ovvero la Curva di Phillips. Per il regdel campione, il che significa la gran parteldeg
anni, la Curva di Phillips non regge (Del Boca, tlarani, Spinelli e Trecroci, 2010). Ci cono due
plausibili spiegazioni per questo risultato. Lanmai e che la struttura dell’economia italiana, cosue
rigidita, ha uno svantaggio comparato nell’assertshock reali negativi. La seconda concerne la
discrezionalita della politica monetaria. S@alicy makerricorre raramente allo stimo della domanda
aggregata, I'operatore economico € piu propensoedece che l'aumento del reddito nominale si
scarichi in maniera incompleta sul livello dei prienel breve periodo; di conseguenza, parte
dell'aumento del reddito nominale si riversa suldieo reale. Se ipolicy maker invece,fa frequente
uso dello stimolo (lsstop-and-gd, specialmente in regimi di alta inflazione, 'sptore economico
anticipa nel breve il risultato di lungo periodagé& che I'aumento di reddito nominale si scarichi

completamente sul livello dei prezzi (Lucas 1973).

Dominanza fiscale, politica monetaria e debito gigob

Lo strumento fiscale e la sua dominanza rispetim sttumento monetario rappresenta una forte
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caratteristica della politica economica italianaaffanni e Spinelli, 2001a e 2001b). Tutte le crisi
monetarie italiane hanno avuto origine in turbokenz natura fiscale: dalla prima crisi del 1866,
quando I'ltalia usci dal tallone aureo, fino altimla del 1992, quando la lira abbandono lo SME.
Periodi di finanza pubblica in difficolta spessonha preceduto accelerazioni della quantita di
moneta. A miglioramenti del disavanzo pubblico seaguite, di norma, decelerazioni della moneta
e ritorni a cambi fissi. Gli episodi singoli di (gia cadenza sono analizzati in dettaglio nstlaria
monetariadi Fratianni e Spinelli (2001a).

La radice della dominanza fiscale va ricercatdimegentivi delpolicy makera minimizzare i costi
politici dei disavanzi pubblici. Ipolicy makertende ad essere “fondamentalmente pessimista circa
‘la capacita di tenuta’ del sistema economico éadscieta italiana. Il settore reale dell’econosia
considerato instabile e bisognoso di supportojtigne che questo debba provenire dalla finanza
pubblica. La moneta & considerata solo uno strumeoimplementare di ricerca di stabilita
economica e sociale. Vista in quest’ottica, la dmanka fiscale non € un fenomeno temporaneo e

circoscritto a particolari circostanze; al contrargostituisce un dato persistente e quasi stalgur

della realta italiana.” (Fratianni e Spinelli 200pag. 722).

I1. Guardando avanti

L’adesione italiana al’lUME ha risolto 'annosa gtiene del tasso di cambio, per lo meno per
quanto riguarda la gran parte dell’Europa contialentll Paese ha ottenuto il grande beneficio
derivante da un forte assetto istituzionale entrguiale la politica monetaria comune € stata
collocata. Come corollario, la politica monetarigtata disancorata dalle tribolazioni della pdditic
fiscale nazionale, cioe dalla dominanza fiscalewisa sopra. Il costo dell’'unione monetaria per
I'ltalia € dato dal valore connesso con la perdigdlo strumento monetario. Senza sovranita
monetaria non si possono variare autonomamentssi th interess@olicy rispetto a quelli degli
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altri paesi membri dellUME, né si puo agire sudhaalutazione della moneta nazionale per ridare
una boccata di ossigeno all'industria esportatricie,tantomeno monetizzare il deficit pubblico.
Rimane autonoma la politica fiscale, ma anch’essee®o sovrana di quanto lo era prima del 1999.
Il Trattato di Maastricht, come si € notato, impametetto al valore del deficit pubblico rapportato
al PIL (3 per cento) e prescrive il rientro del delpubblico sempre rapportato al PIL verso un
valore che e la meta di quello odierno (60 per @erta conseguenza della perdita di sovranita
monetaria e dei vincoli esterni imposti alla palitifiscale e di aver ridotto sostanzialmente i rimarg
per una politica economica nazionale mirata a erfhare la domanda aggregata in maniera
anticiclica. Rimane di competenza nazionale latigalieconomica mirata a influenzare l'offerta
aggregata di beni e servizi; ed e di quella chiepgagui di seguito.

Considero tre grandi temi per la politica econondedh futuro. Il primo mira a ridurre il debito
pubblico, un fardello che oggi grava sulla creseitanomica e sulle spalle delle nuove generazioni
il cui futuro, senza sostanziali correttivi, proteeotevoli riduzioni di consumi. Il secondo rigdar

le riforme, sia dei mercati, sia delle istituziopgnza le quali I'ltalia sembra destinato a unicdadli
lenta crescita. Come per il debito pubblico, sasate giovani generazioni a pagarne il costo
maggiore. Il terzo riguarda gli squilibri estereigionali italiani, una manifestazione del dualismo

economico che affligge I'ltalia dall’'Unita.

Il rientro del debito pubblico

Secondo la teoria macroeconomica keynesiana eefesza, un aumento di spesa pubblica
finanziato da maggior debito produce effetti positul reddito reale. Gli effetti propulsivi della
spesa pubblica sono in parte compensati dagliteffegativi provocati dal’aumento dei tassi di
interesse connesso con il maggior debito. Questitati non tengono conto, pero, del vincolo di

bilancio intertemporale che impone, all'infinitdyecil debito sia zero. In una ottica intertemparale
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la creazione di ricchezza finanziaria conseguents aleficit finanziato con debito deve essere
controbilanciata dal valore presente delle tassmessarie per estinguere il debito. E noto che
Ricardo fu il primo a proporre la perfetta equivede fra debito pubblico e tasse, anche se non
celava i suoi dubbi sulla rilevanza pratica di tateposizione (1820, pagg. 186-187). Barro (1974)
I'ha riproposta un secolo e mezzo dopo come unaagmza con forti implicazioni empiricHe.
L'evidenza, invece, suggerisce la non-equivaleoxagro che il debito emesso a fronte di deficit
pubblici viene percepito come un aumento di ricehefinanziaria dalla generazione presente e
incide positivamente sui consumi correnti. Gli stedsultati si ripropongono per il sistema
pensionistico a ripartizione (Feldstein 1974) &iomeno dellillusione finanziaria. Il fatto chke i
legislatorepolicy makerabbia preferito, in tempi di pace, un aumento dihito pubblico a un
inasprimento fiscale conferma che incrementi ditdeddimentano la spesa e che, di conseguenza, la
equivalenza Ricardo-Barro si sfalda (Buchanan, 1p@§. 341).

Tutto questo vale in tempi di “normalita”. Cosasede quando il debito in rapporto al PIL diventa
“abnorme”? Quale e la soglia che divide la “nortddldalla “abnormalitd™ Su questo tema, stanno
uscendo lavori sempre piu circostanziati. Ne manzidue. Il primo e di Reinhart e Rogoff (2010),
appropriatamente intitolato “crescita nell’era dkdbito”, che utilizza un campione di 20 paesi
industrializzati e dati che vanno dal 1946 al 2(0@8indi include due anni dell'ultima crisi
finanziaria). Il risultato principale di questo tae, principalmente di natura statistico-descréttie

che esiste una soglia al di lIa della quale il debiventa un peso per la crescita economica. lijaes
cui debito pubblico ha oltrepassato il 90 per cel@bPIL nazionale hanno avuto un tasso di crescita
reale mediano di un punto percentuale inferiorecatispondente valore mediano di quei paesi che

si situano al di sotto della sogfidl secondo lavoro & di Caner et al. (2010) chézat un campione

* Senza, fra I'altro, citare Ricardo.
® Addirittura quattro punti percentuali se si uiéno medie anziché mediane.
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piu ampio in termini di paesi (101, di cui 26 intliaizzati), ma piu ristretto in termini di anni
(1980-2008) e una metodologia che, a differenz&ainhart e Rogoff, stima il punto di rottura del
livello del debito® Quest'ultimo risulta essere il 77 per cento dél, Ritre il quale per ogni punto
percentuale di aumento si associa una riduziorgah due punti base di crescita reale Caner.et al
duplicano anche il lavoro di Reinhart e Rogofflizziandone gli stessi dati e metodologia, e trovano
una seconda soglia, 60 per cento del PIL, che érpal bassa di quella identificata da Reinhart e
Rogoff. La conclusione & che il punto di rotturd lilello del debito pubblico possa aver luogo
prima che esso raggiunga il 90 per cento del PIL.

A questo punto, possiamo sintetizzare il probleteh debito pubblico come segue: non esiste
equivalenza fra tasse e debito pubblicqydlicy makertiene conto di questo risultato empirico e
preferisce, da tempo, il finanziamento del deficibblico con debito all'inasprimento fiscale, per u
dato valore di spesa pubblica; il debito pubbliapportato al PIL & cresciuto in molti paesi ed e
peggiorato come diretta conseguenza dello shoehnfiario del 2008-2010; paesi con alto debito
tendono a crescere meno di paesi con basso debitdendo piu difficile il risanamento del
rapporto fra debito e PIL; si percepisce, oggirigohio di debito sovrano, specialmente nell’'area
dell'euro, che si riflette in premi al rischio cipeggiorano le condizioni di rientro del debito. Per
I'ltalia, il rischio di insostenibilita del debitpubblico & ancora piu alto avendo un debito rajgport

al PIL che e il piu alto, dopo il Giappone, fradagsi industrializzati. Adesso analizzo il problema
italiano in maggior dettaglio.

La Figura 1 mostra per I'ltalia il rapporto frakdt® pubblico, B, e prodotto interno lordo, Y,
espresso in termini percentuali. 1l grafico e trattal lavoro di Francese e Pace (2008) che
ricostruiscono la serie storica di B utilizzand@autefinizione delle amministrazioni pubbliche che e

in linea con il protocollo allegato al TrattatoMaastricht del 1992. B/Y cresce nel periodo inlaui

® La stima viene fatta con i minimi quadrati a sadhreshold least squarke la variabile dipendente & la crescita
economica di lungo periodo.
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Destra Storica € al potere come naturale consegudirdisavanzi pubblici e una crescita lenta di Y;
continua a aumentare con la Sinistra, che intra@enotevoli spese infrastrutturali, fino a
oltrepassare il valore di 120 per cento verso i filel XIX secolo; scende nel boom giolittiano
degli inizi del XX secolo; si impenna di nuovo dot@ il primo conflitto mondiale e scollina il
punto massimo per poi scendere repentinamente @adécento al di sotto del 100 per cento negli
anni Venti grazie al grosso condono del debitoresteontinua a scendere nel periodo fascista;
sprofonda di circa 80 punti percentuali nell'immagdi secondo dopo guerra, grazie a una disastrosa
inflazione che falcidia la ricchezza di creditoririsana debitori; ricomincia a salire negli anni
Settanta e oltrepassa il 120 per cento sulla ®tidmttato di Maastricht che prescrive regoledisc
Dal 1996 al 2007 le autorita pubbliche si imbarcanain processo di risanamento. Nel 2007, B/Y
raggiunge il 103,6 per cento. La crisi finanziagiel 2008-2010 provoca pero una inversione a U,
tanto che a fine 2010, B/Y ritorna ai valori (118rgento) di meta anni Novanta (Banca d’ltalia,

Relazione per 'anno 2010, Tabella 13.2, pag. 142).

Figura 1 Il debito pubblico italiano in percentuale del PIL:1861-2008
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La crisi finanziaria del 2008-2010 si e trasformatarisi di debito sovrano. Nel maggio del 2010 la
Grecia ha ottenuto un prestito ‘salvataggio’ di @Irhiliardi dal’Unione europea e dal Fondo
Monetario Internazionale. In aggiunta, la Bancat@d® Europea ha acquistato circa 40 miliardi di
euro di titoli di stato greco e prestato a bandeelye, dietro collaterale, quasi 100 miliardi diceu

Il collaterale consiste in buona parte di gararsigtali il cui valore di mercato si ridurrebbe
drasticamente in caso diefault o ristrutturazione del debito pubblico. Nel novemigel 2010
I'lrlanda ha ottenuto un prestito ‘salvataggio’ @85 miliardi dall’Unione europea e dal FMI. In
Aprile del 2011 il Portogallo ha chiesto un pressalvataggio all’'Unione europea. Dopo un periodo
iniziale di confusione, i mercati finanziari semfwaaver capito le differenze di rischio di credit®

i vari paesi aderenti al’lUME. Guardando ai valdegli spread fra i rendimenti a scadenza dei titoli
pubblici “benchmark” di questi paesi nei confrodél corrispettivo Bund tedesco, si delinea una
graduatoria piu 0 meno marcata (utilizzando gimildati di meta giugno del 2011, data di questo
lavoro): la Grecia € all’apice della piramide camead dell’ordine di 1300-1500 punti base e quindi
comparabili agli spread dei titoli di stato argantiei confronti dello USTreasuryprima della crisi
del 2001; seguono i due paesi ad alto rischio, cbim@nda e Portogallo, con spread di 700-800
punti base; poi molto piu contenuti gli spread spdig(dell’ordine di 220-240 pb), italiani (sui 160
180 pb) e belgi (100-110 pb); ed infine quelli ®iasimo rischio relativo come la Francia con degli
spread di circa 30 pb.

In sintesi, esiste una crisi di debito sovrano, pea il momento non & generalizzata. L'ltalia ha
chiaramente sofferto dagli eventi che hanno col@tecia, Irlanda e Portogallo e sta pagando un
premio al rischio notevole che fa si che il prooedsrisanamento, iniziato a meta anni Novanta e
interrottosi a causa della crisi daibprime comportera un costo maggiore fino a quando i aterc
non capiranno che il Paese € intenzionato a rigrenid strada del rientro del debito. A questo,fine

possiamo ipotizzare alcuni scenari alternativi.iBlamo la relazione fra debito, deficit di bilancio
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primario e tasso di interesse nominale:

(1) by =bea(1 +iy) +dy,

doveb = B/Y, i = tasso di interesse nominate= deficit primario (ovvero al netto delle spese pe
conto interessi) divis¥, t = tempo. Dividendds.; perY:.1/ Yi1, mantenendd; costante nel tempo =

d e sostituendo la soluziote in by, bs,..., br, otteniamo:

(2)br=bo(9"+ (1 -38)/(1-9d,

dove S = (1 +i)/(1 + tasso di variazione del PIL), cioe il c.dttbre di stabilita o convergenza.
Quando il costo unitario del debito € uguale atiescita del PIL nominale, il rapporto fEae Y
aumenta solamente in funzione del deficit prima@on S maggiore dell’'unita —il costo del debito
eccede la crescita economich-eresce anche in assenza di deficit primari. Irsgmea di deficit
primari,S> 1 agisce da fattore moltiplicativo duQuindi un surplus primario ha effetti riduttivitp
che proporzionali su b. Con queste considerazpogsiamo azzardare due o tre possibili scenari di
politica economica per far rientrare il debito entparametri di Maastricht. Pep,ktabbiamo visto
che l'ultimo dato di b &€ prossimo a 1,2. L'oneredmedel debito pubblico, calcolato come rapporto
fra spesa interessi e consistenzd8dsi € aggirato sul 5 per cento nel periodo anteetedla crisi
finanziaria, 2001-2007 (Banca d’ltalia 2001, Fig&3, pag 148). La crescita annuale media del
PIL, sempre nel periodo 2001-2007, e stata di 3@%ui 2,6% come aumento del livello dei prezzi
e 1,1% come aumento di prodotto (IMWorld Economic Outlooklatabase). Il surplus primario
come percentuale del PIL, sempre nello stesso qeeri@ stato del 2 per cento. Utilizziamo questi

dati e assumiamo, come primo scenario, che il fusiei uguale al passato 2001-2006y=1,2,S=
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1,0115,d = -0,02. Con questa ipotesi, in 20 atbnsi ridurrebbe di circa 14 punti percentuali, un
percorso molto lento e molto lontano dal target@feper cento previsto dal Trattato di Maastricht.
Un secondo scenario prevede maggior aggressivigada del Tesoro, portando il surplus primario
a 3 per cento del PILIn questo casdy scenderebbe, in 20 anni, di quasi 36 punti penetine
probabilmente creerebbe un circolo virtuoso ed hisaasamento db durante il percorso. Il terzo
scenario prende in considerazione tale circolaegbd assumendo clgscenda da 1,0115 a 0,99.
Con un avanzo primario del 2 per cento del PILtale@ abbassamento 8ifarebbe si che in 20 anni
I'ltalia potrebbe raggiungere l'obiettivo di Maastt e portando il suo debito a 60 per cento del
PIL.

Non sto a sottolineare che i tre scenari appeliaeddi hanno un carattere puramente illustratimo.
realta, néS néd possono essere presi come meccanicamente fisai. IApotesi piu realistica € che
le due variabili interagiscano: i mercati finanziaalutano il premio al rischio Italia in funzione
della evoluzione, persistenza e credibilita degéirei primari. Quindi, I'esercizio scolastico appen
fatto serve solamente a sottolineare che la pal#iconomica deve tendere a innescare un circolo
virtuoso frad e S in modo da ridurre il costo del risanamento debitb pubblico, condizione
necessaria per riguadagnare l'uso di uno strumelmed’alto debito ha reso inutilizzabile. Un certo
grado di ottimismo per una politica di risanamegtogiunge dall’evidenza di lungo periodo.
Piergallini e Postigliola (2011) analizzano in cimsura la politica fiscale in Italia ha reagito
all'evoluzione dib dall’'Unita al 2009; trovano che la serie & staaime che questa caratteristica e
dovuta non solo alla crescita economica, ma anckarplus primari. Mediamente, per ogni dieci
punti percentuali di aumento & corrisponde, nel lungo periodo, un aumento di wmt@
percentuale del rapporto fra surplus primario elited La significativita di questa relazione e ¢he

policy makeritaliano é riuscito, nel lungo periodo, a correggg&ituazioni potenzialmente esplosive.

"Trascuro i risvolti politici di una tale strategia
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Si auspica che la storia sia di insegnamento getuto. E pur vero, perd, che gli incentivi peli ta

correzioni sorgono da vincoli esterni allecononmgame il mantenimento del tasso di cambio fisso
o I'obiettivo di entrare nellUME. E quindi moltorpbabile che il risanamento, iniziato a meta anni
Novanta e inceppatosi durante la crisi debprime possa riprendere sotto lo stimolo e gli

avvertimenti di Bruxelles piu che da una sceltaaamma della politica economica nazionale.

Le riforme

Sul tema delle riforme strutturali, ci sono tre etfipche vale la pena sottolineare. Il primo e che,
come per il deficit pubblico, esiste un vasto cosse per lo meno fra policy makere gli
economisti, sulla necessita di farle. Una qualsiégbensa di macroeconomia moderna enuncia la
lista di riforme che, se implementate, ridurrebbiétasso di disoccupazione coerente con un tasso
di inflazione costante (il c.d. NAIRU) oppure fabslspo aumentare la crescita “naturale” del PIL
reale: maggior flessibilita nel mercato del lavopn) concorrenza nei mercati dei beni e servizi,
regole del gioco piu trasparenti e ben osservaigiam istituzioni e cosi via. Queste imperfeziani
strozzature esistono perché la singola impresa,ecibraingolo lavoratore, preferisce un regime
protetto a un regime concorrenziale, pur auspicamdgegime competitivo (cioé bassi prezzi) per il
resto dell’economia. La ricerca della rendita eattivita spontanea nellbomo economicugPer
questo fine egli si organizza in gruppi relativateenmogenei e esercita pressioni politiche per
influenzare scelte a proprio favore (Olson 196%): concessione di un monopolio, barriere
all'entrata e tariffe minime per gli ordini proféssali, controllo delle licenze nel commercio, uno
statuto dei lavoratori che protegge coloro che bdamoro a scapito di chi non ce 'ha. Lo Stato
regolatore decide se avallare o meno le richiestetrattamenti preferenzidliQueste attivita di

rent-seekinginfluenzano sia la distribuzione del reddito, gidasso di crescita “naturale”. La

® Lo stato “arbitro” neutrale imporrebbe regole dielog uniformi e le farebbe rispettare.
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distribuzione del reddito, in aggiunta, & anchéugrizata dallo Stato attraverso una vasta gamma di
strumenti, come la tassazione progressiva dei tieddrestazioni di servizi differenziate,
trasferimenti a famiglie e imprese e il sistemagp@mstico. Quest’'ultimo, se finanziato con delgto

in assenza di equivalenza Ricardo-Barro, ha urtteffedistributivo nel tempo: le generazioni di
domani consumeranno meno di quelle di ogeteris paribus

Il secondo aspetto delle riforme & che é diffiédde, e non solamente in ltalia. La ragione & che
per incidere sul tasso di crescita “naturale” biso@lterare la distribuzione del reddito, ovvero
togliere potere di acquisto a gruppi organizzatl.iPgruppo € compatto e ha preferenze omogenee,
piu alto & I'incentivo a sostenere spese di lobéyqyitare la riforma che lo danneggerebbe; esempi
classici sono le associazioni industriali e gliinrghrofessionali. L’'opposto vale per un gruppo con
preferenze eterogenee e difficile da gestire; tgse classico € la categoria generica dei
consumatori. Ancora piu debole politicamente erulpgpo che non vota, come quello dei minorenni
e quello composto da generazioni future, i cuirggsi possono essere rappresentati solamente
dall'individuo con orizzonte temporale infinito.

La terza considerazione, di fatto un corollaridladeeconda, € che una ripulitura delle rendite e
strozzature —quelle che Guido Carli chiamava ‘lact¢acciuoli'— pud avere luogo a seguito di un
grande shock, come una guerra (Olson 1982), oppurd’intermediazione di un politico forte, sia
di personalita, sia di mandato elettorale, come $tata la signora Thatcher nel Regno Unito, oppure
con una strategia lunga e complessa di compengazion

L’ltalia ha fatto delle riforme, ma non in maniereisiva. Fra i paesi industriali, I'ltalia come gz
riformatore si situa al di sopra della Grecia, pitneno allo stesso piano di Spagna e Portogallo, al

di sotto di Belgio, Germania, Francia e Paesi Bagsplto al di sotto di Danimarca Svezia, Regno

° Di fatto, questo succede gia ora col “doppio pagaoi generato dal periodo di transizione da rativio a
contributivo.
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Unito e Stati Uniti (IMF 2010, pag. 18). Ad esempaon le c.d. leggi Hartz, la Germania ha
riformato sia il mercato del lavoro (2002), sia uelei servizi (2005), riducendo sussidi e
rafforzando politiche attive dvelfare Queste riforme hanno preceduto temporalmenteuoreato

di crescita reale e una riduzione del tasso dicdigpazione che il Servizio Studi della Confindwastri
(2010, pagg. 56-61 ) definisce, con un pizzicosdigerazione, “il nuovo miracolo tedesco”. Se non
proprio miracolo, la performance tedesca € notevibldifferenziale fra tasso di crescita del PIL
reale fra Germania e ltalia é stato di 1,5 puntceetuale nel 2006, 1,3 nel 2007, 2 nel 2008, 0,5
nel 2009 e 2,2 nel 2010, cioe di ben 7,5 puntcgmuali nell'arco dei sei anniMorld Economic
Outlookdatabase). Le riforme attuate, certamente, noa Bonico fattore sottostante il mini boom
tedesco, ma hanno dato il loro contributo.

Come procedere in un paese con un alto tasso fiteaiita come I'ltalia? Escludo I'opzione di un
evento calamitoso che forzi la mano alle riformgiaste che tale evento non € né auspicabile, né
tantomeno prevedibile, i tempi per una ripresaadetescita economica e il risanamento del debito
pubblico non possono attendere. Escludo ancherfetiva di un leader dello stampo della signora
Thatcher perché non fa parte dell’equilibrio pobtitidel paese. Bisogna lavorare con l'esistente e
con i possibili equilibri. Esistono, per semplifieadue tipi di liberalizzazioni. La prima concerne
rendite acquisite con norme e regolamenti che dnatla concorrenza con blocchi all’entrata e
fissazioni di prezzi. Per questo tipo di riformennesiste necessita di compenso. Lo Stato ha dato
una protezione nel passato che adesso toglie.fdrana toglie un surplus artificiosamente creato.
Per gli ex privilegiati rimane il reddito derivanti& una attivita professionale, ben remunerata, ma
piu competitiva. Questo era lo scopo della liberdrzione degli ordini professionali che,
ultimamente, si stanno riorganizzando per ottem@ controriforma (Ichino 2010). La seconda
concerne le persone con redditi marginali mess&chio da una liberalizzazione. Queste sono i veri

“perdenti” da aiutare con gli ammortizzatori socidfla in Italia gli ammortizzatori sono bassi,
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mentre la spesa pensionistica rapportata al Pllteérespetto alla media dei paesi dell’'Unione
Europea (Pammolli e Salerno 2009). Il grosso pedte gpensioni ha compresso le spese per il
welfaree ha ridotto i margini di manovra del governo majplementare riforme che necessitano di

una maggior spesa di compensazithe.

Unione monetaria e squilibri regionali

Una unione monetaria funziona bene se & accompmagaatin bilancio pubblico centralizzato che
riesca a compensare shock regionali di carattemsitorio (Kenen 1969). I Rapporto Delors
(1989), scritto dieci anni prima della costituziahe'lUME, esprimeva la sua preoccupazione per
una unione monetaria senza unione fiscale o, inasganza, senza uno stretto coordinamento dei
bilanci pubblici degli stati membri. Molto prima IdRapporto Delors, a fine anni Settanta, il
Rapporto MacDougall (Commission of the European @aomties 1977) andava oltre: esso
stimava che per stabilizzare gli shock regionahdegionali) la Comunita europea necessitava di un
bilancio centralizzato di non meno del 5 percergbRIL comunitario. L'UME, come sappiamo, &
stata fatta senza una unione fiscale. La crisidédito sovrano della Grecia e dell'lrlanda —e in
prospettiva del Portogallo, Spagna, e Italia— haost® in maniera drammatica la validita di un
supporto fiscale centralizzato o fortemente co@tdirper garantire stabilita allunione monetaria.
In questo caso, la forza di un gruppo non puo esserggiore di quella del membro piu debole.
Crescono i timori che senza un supporto finanzimeonunitario piu generoso di quello gia
ottenuto, la Grecia possa optare per una uscitdJNHE; si paventa addirittura che l'intera unione

monetaria sia a rischio senza una unione fiscale.

% Non & da escludere lipotesi di causalita oppostssendo difficile ottenere ammortizzatori, la donta di
welfare si € concentrata sulle pensioni che nel tempamiso grasformate in uno strumento per soddisfare
esigenze diverse come l'invalidita e la disoccupaei
' Questo paragrafo ripropone alcuni temi sviluppatriatianni (2011)
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A livello nazionale regge il principio assicurativsecondo il quale un bilancio centralizzato
permette una redistribuzione di risorse da regemm ciclo economico favorevole a regioni con
ciclo economico sfavorevole. Pero come affrontara redistribuzione permanente e massiccia di
risorse in un Paese atavicamente dualistico coltadid’ che ha I'impellente necessita di ridurre il
suo debito pubblico, ha difficolta a implementarforme, non pud contare su una politica
monetaria fatta su misura e, in aggiunta, ha unimmento federalista che si oppone a congrui e
continui trasferimenti netti dal Centro Nord veisiblezzogiorno?

Prima di tentare una risposta al quesito, € bessmmare l'entita di tale problema. In una
economia aperta, un risparmio nazionale in eccgsgh investimenti fissi lordi finanzia un surplus
di conto corrente della bilancia dei pagamentiwglaeficit di bilancio pubblico:

©) S-1=NX+(G-T)

dove S = risparmio privato dell’economid, = investimenti lordi del’economias = spesa pubblica
complessivaT = entrate pubbliche complessi§& —T) = fabbisogno di cassa del settore pubblico e
NX = saldo di conto corrente della bilancia dei pagam@n questo caso, al netto dei trasferimenti
internazionali). Per una regione di un paese chersione monetaria e unione fiscale (di fatto uespa
sovrano), l'identita fondamentale (3) deve tenentgoanche dei trasferimenti pubblici fra Stato

centrale e regione:
(4) S-li=NX+ (Gli —Tli) + (Gzi _.I.zi)’

dove il pedicd sta ad indicare I&9™regione NX & lo squilibrio esterno regionale, dato dalla s@mm
dello squilibrio nei confronti dell’'estero e lo shjorio nei confronti della nazione, che ha come
contropartita un afflusso o deflusso netto di apprivati sia dall'estero, sia dal resto dellzioae a
seconda ché&lX sia negativo o positivoGl; —T") rappresenta trasferimenti netti fra Stato ceateal

regione; se tale differenza e positiva lo Statareds trasferisce risorse alla regione, se negatila
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regione a “finanziare” lo Stato centrale5% —T%) rappresenta il saldo del bilancio dello Stato
regionale.

Come ho gia notato, la sostenibilita della monetiaairichiede I'intervento fiscale dello Stato caie
guando la singola regione € investita da uno skebekle impone uno squilibrio esterno transitoro: |
Stato agisce da assicuratore e trasferisce, sempleessi di tempi relativamente brevi, risorse da
regioni in surplus a regioni in deficit. In sinte$unione fiscale sorregge l'unione monetaria. In
pratica, il fenomeno € alquanto generale e invgs#si tutte le aree dotate di moneta unica. Quéndo
pentola regionale & bucata, nel senso che i flusti di capitale privato non riescono a colmare il
deficit di conto corrente, lo stato centrale stéaico di ricolmarld?

Il citato Rapporto MacDougall stimod sk che G —T4) per le regioni di ciascuno dei nove paesi
membri dell'epoca e confermd empiricamente il pgpie del ruolo ammortizzatore dello Stato: i
deficit esterni delle regioni ‘povere’ sono in paftnanziati da trasferimenti dello Stato, menge |
regioni ‘ricche’, con surplus esterni, trasferisoarsorse allo Stato che, a sua volta, le indirizegeso

le regioni povere. Ed e proprio sulla base di quesiltati che il Rapporto MacDougall propose una
serie di interventi, fra cui la dotazione di urabitio pubblico europeo sufficientemente consistpate
rettificare squilibri regionali.

Le regioni del Mezzogiorno italiano, sempre nehtttrapporto e con riferimento al periodo 1971-73,
spiccavano per l'entitad sia dei deficit esterng per i trasferimenti dello Stato centrale. La p&nt
italiana appariva molto piu bucata che altrovepémticolare, il Sud si differenziava nettamente dal
Centro-Nord a conferma del noto dualismo econonitigiano. | deficit esterni del Mezzogiorno
raggiungevano punte elevate, raggiungendo un vat@assimo del 50 per cento del reddito regionale

nel caso della Basilicata. | trasferimenti dell@tStcoprivano in media il 72 per cento dei deficit

? La “pentola bucata” & una espressione cara a Flona che I'ha coniata negli anni Settanta
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esterni delle regioni del Mezzogiorno, all'interdoun ventaglio che andava da un minimo del 54 per
cento della Sardegna ad un massimo del 100 pev degti Abruzzi.

De Bonis, Rotondi e Savona (2010) hanno curato reggvole libro che aggiorna e amplia
metodologicamente e statisticamente, rispetto gpBdo MacDougall, la tematica degli squilibri
regionali esterni italiani; per una recensione,iFdtianni (2011). Il risultato importante delrndoper

la politica economica italiana € che, dopo piu @ia®ni, i deficit di conto corrente del Mezzogiorno
non sono fondamentalmente cambiati e lo stessq gabsso modo, per i trasferimenti statali che
hanno finanziato tali deficit. Infatti, nel bienn&D04-2005, il deficit esterno del Mezzogiorno &t
stimato attorno a €72 miliardi, coperto per €45amili da trasferimenti netti dello Stato. Rispetitle
stime del Rapporto MacDougall, si registra una rstalélessione del tasso di copertura pubblica del
deficit esterno dal 72 per cento, nel periodo 199713, al 62,5 per cento del periodo recente, modest
migioramento dovuto a un maggior contributo desdiubancari proveniente dal Centro-Nord. Gli
investimenti diretti delle imprese centro-settemtdli rimangono, oggi come ieri, oltremodo
insignificanti, a conferma che il capitale privaton vede grandi opportunita di maggior profitto nel
Sud.

L’evidenza empirica appena presentata suggerisoenielusione che il problema degli squilibri estern
del Mezzogiorno sia un fenomeno permanente. LooStahtrale si € sostituito strutturalmente al
capitale privato nel colmare I'eccesso di consunspetto alla produzione del Sud. Decenni di
interventi pubblici nel Mezzogiorno sono stati ipeai di ridurre il pernicioso fenomeno del dualismo
economico (e sociale) italiano. La vecchia poligc@nomica del Mezzogiorno non ha funzionato. Tre
possibili soluzioni sono (i) continuare condtatus quo(ii) ridurre i trasferimenti statali verso il Sud
come e nel disegno di alcune forze politiche (ckecano spazio nella legislazione in corso sul
federalismo fiscale) o (iii) cambiare politica regale. La prima soluzione ha il grande svantaggio d

pesare sul debito pubblico quando, come ho ripeiemée accennato, deve essere risanato prima che
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esploda una crisi di debito sovrano. Inoliecettare Isstatus quacsignifica dichiarare che non esiste
una via di uscita per il dualismo italiano. La ssd® soluzione implica o una improbabile crescita
economica del Sud rispetto a quella del Centro-Mgglire un abbassamento permanente dei consumi
della popolazione residente nel Sud, con un inasprio di conflitti sociali e comportamenti
malavitosi. La terza soluzione richiede il coragdieammettere che la politica del Mezzogiorno non
ha funzionato e la volonta di sperimentare nuoyragci. Ne delineo brevemente due: I'approccio
della nuova geografia economica e l'investimentbuone istituzioni.

La tesi della nuova geografia economica é che scarsa mobilita del lavoro, il divario di salareate
dovrebbero incentivare le imprese a muoversi dake agglomerate e congestionate del Centro-Nord
alle aree non agglomerate del Sud (Fratianni e Mamoe 2010). Perché cio non avviene? Ci sono per
lo meno due possibili spiegazioni. La prima & dhdiviario dei salari reali non sia sufficientemente
alto da giustificare una migrazione di imprese @aintro-Nord al Sud. D’altra parte, esiste una
rilevante emigrazione dal Sud al Centro-Nord divgiu scolarizzati, sollecitata dai divari di readé
opportunita di lavoro (Mocetti e Porello 2010). bwmenti migratori si sostituiscono ai divari dei
salari reali, ma solamente in parte; un ulteriaggiastamento potrebbe venire o con salari nominali
differenziati fra Centro-Nord e Sud, proposta ch&a¥icamente osteggiata dai sindacati, oppure con
una tassazione su base regionale. La secondaiipotée il Sud abbia scarso capitale sociale, intes
come coscienza civica (Putnam 1993), e istituzibetoli che, nel liguaggio di Tabellini (2008),
foraggiano moralita ristretta a istituzioni locatime associazioni mafiose.

La debolezza delle istituzioni al Sud ha radicristee che risalgono al ritardo con cui il feudalesfo
abolito nel Sud. Quando i diritti di proprieta pta si sostituirono ai diritti feudali —in Sicilguesto
ebbe luogo nella prima meta del XIX secolo— crelabéomanda di protezione di tali diritti. Secondo

Gambetta (1993), lo Stato, con istituzioni debllijncapace di farlo; il servizio fu fornito, invecda
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associazioni mafios€.Le associazioni criminali, una volta impiantatistriggono capitale sociale e
spingono persone ad alto capitale umano a migramigrare. Questo deflusso, a sua volta, allenta la
resistenza alla malavita, da cui ne scaturiscdrgnlo vizioso. L'implicazione di politica econonac

che lo Stato dovrebbe spendere meno per trasfetiiméamiglie e imprese e piu per investimenti per
la giustizia e il rafforzamento di buone istituziolh processo di risanamento sarebbe necessariamen
lungo, ma porrebbe basi piu solide per innescareitgolo virtuoso e dare un impulso duraturo

affinche I'Unita politica diventi anche unita econica.

[11. CONCLUSIONI

Nel 1861, I'anno dell’Unita, I'ltalia era preval@mhente agricola e povera; nel 2011, il Paese e
industrializzato e fra i piu ricchi del mondo. IQ%anni di unificazione politica sono stati pregmi d
esperienze e turbolenze. La politica economicadmdribuito alla crescita del Paese, adattandosi ai
tempi e alle teorie economiche dominanti. Il 20ldnéhe un anno molto critico: il Paese € appésanti
da un debito pubblico debilitante e una crescitanemica anemica. Sia I'uno che l'altra hanno
risentito delle conseguenze di una grave crisinfieia globale che si sta trasformando, per |l
momento a macchia di leopardo, in una crisi di ebovrano. L’'ltalia € particolarmente esposta a
questo rischio a causa dell'enorme debito pubbdiemitato dal passato. E di massima priorita il
risanamento del debito iniziato a meta anni Novantaceppatosi durante la crisi deibprime Lo e
non soltanto per prevenire una crisi di debito angyr ma anche per recuperare I'elasticita di paliti
fiscale necessaria a sostenere la crescita in niofiel monetaria. La soluzione va trovata piu sid la
della spesa pubblica che sul lato della pressimgalé. La spesa va anche riqualificata a favoggi de

investimenti, sia fisici, sia di capitale umanaa €anno dei consumi. La riqualificazione della spées

13 Sj veda il saggio di Del Monte e Pennacchio (20318 cerca di andare oltre la tesi di Gambetta3)L88l
senso che offre una spiegazione del fatto chenapitdell’Unita, il fenomeno delle associazioninaimali non
era generalizzato nel Sud.
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strettamente collegata alle riforme strutturali,di@ ad oggi, sono state modeste. Il grosso pedie
pensioni ha compresso le spese pewelfare e di conseguenza riduce i margini di manovra del
governo nell'implementare riforme che necessitanmd maggior spesa di compensazione.

Sono passati 150 anni di unita politica e I'ltatimane profondamente divisa fra un Centro-Nord
sviluppato e ricco e un Sud sottosviluppato, regatiente povero e malversato da cattive istituzioai.
vecchia e onerosa politica del Mezzogiorno non tiazibnato e non si vede all'orizzonte un
programma alternativo mirato a far convergere ke mheta dell’ltalia.

Concludo che le difficolta economiche italiane mannquadrate in un assetto istituzionale piu ampio
I'Unione Monetaria Europea. Questa “creatura” éompiuta: le manca l'unione fiscale. E

nell’interesse dell’ltalia darsi da fare che ladatura” si completi al piu presto.
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