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‘ SITUAZIONE
GRAVE, MA NON
ESAGERIAMO

FrRANCO BRUNI

e difficolta del de-
bito pubblico ita-
liano sembrano
ormai il principa-
le problema del-
Peconomia mondiale. E pos-
sibile che si stia esageran-
do. B vero che la solvibilita
dei nostri Btp ¢ uno snodo
importante della crisi inter-
nazionale. Ma riceviamo an-
siosi consigli anche da chi
non sta molto meglio di noi.
Per fortuna qualche ansia
si traduce anche in proffer-
ta di aiuto.
ome riportato ieri da «La Stampay, il
Fmi starebbe preparandosi a coordi-
nare un formidabile pacchetto di soste-
gno per Peurozona, con particolare at-
tenzione all'Italia.

Ben vengano i finanziamenti. L'urgenza di risi-
sternare la macroeconomia di diversi Paesi euro-
pei, con I'Ttalia purtroppo in prima linea, riequili-
brando i loro conti pubblici e rilanciandone la com-
petitivita e la crescita, & fuori discussione. Senza
politiche e riforme convincenti, i mercati non sono
disposti a rischiare i loro investimenti se non pre-
tendendo tassi talmente elevati da divenire essi
stessi causa di insostenibilita dei debiti.

L'urgenza non deve perd diventare un’altra ma-
nifestazione di quella miopia, di quella disattenzio-
ne all’orizzonte lungo, che ¢ alla radice delle cause
della crisi mondiale. Gli aggiustamenti devono aver
lzogo in modi seri, strutturali, graduali, socialmen-
te sopportabili, tali da non contrarre ma aumenta-
re la capacita di crescita dei Paesi che li adottano.
La stessa Ue, dopo essersi distratta per troppo
tempo dai suoi compiti di controlio, ha forse esage-
rato quando, per esempio nel caso della Grecia, ha
reagito all'emergere della gravita delle condizioni
della finanza pubblica indicando inizialmente tem-
pidi aggiustamento irrealistici.

Si pud esagerare anche nel disegnare gli aggiu-
stamenti, mostrando troppa fretta e disattenzione
alla qualita delle misure da adottare. Con cio si fini-
sce per peggiorare la credibilitd dei debitori sui
mercati. Mercati che, da parte loro, sono famosi
per essere impazienti, nervosi, distratti e poi esage-
rati, anche quando sanno colpire a ragion veduta
chi effettivamente ha i cosiddetti «fondamentali»
inbrutte condizioni.

Per agevolare la gradualita e la qualita degli ag-
giustamenti é dunque necessario predisporre «po-
liticamente» adeguati finanziamenti a favore dei
debitori in difficolta. Cid pud stimolare Paggiusta-
mento, perché i sostegni possono venir condiziona-
ti al’adozione delle misure necessarie. Inoltre i fi-
nanziamenti devono calmierare le esagerazioni dei
mercati ma non soffocarne I'azione disciplinante
sui debitori. Per i Paesi dell’area dell’euro, la 1353
pud effettuare interventi, temporanei ma massicci,

diretti soprattutto ad attenuare il disordine arreca-
to dalla violenza della speculazione. Ad essa devo-
10 perd subentrare presto meccanismi basati sulla
solidariet fiscale fra i Paesi dell’eurozona. 1l coin-
volgimento del Fmi, con un’ulteriore rete di prote-
zione, nel caso le altre risultassero insufficienti,
pubd essere prezioso. Volendo scoraggiare la specu-
lazione pitt miope & bene assicurare la disponibilita
di somme anche molto superiori a quanto é ragio-
nevolmente necessario per ajutare un Paese che
sta provvedendo a rimediare ai suoi guai. Anche
perché 'eccesso di dramniatizzazione & una carat-
teristica di certe fasi delle crisi finanziarie, soprat-
tutto quando le misure di aggiustamento e riforma
esitano ad arrivare e incontrano inizialmente osta-
coli politico-sociali, prima che, insieme ai loro costi,
vengano capiti bene iloro benefici.

Eccesso di drammatizZazione ¢ anche il conti-
nuo parlare di fine dell’euro, senza saper bene di
che cosa si parla e senza capire che non risolvereb-
be nulla e danneggerebbe tutti. E’ vero che 'euro &
incompleto senza una maggiore integrazione poli-
tico-economica dell’area dove circola. Ma essere
incompleto non significa essere dannoso: aver
adottato I'euro significa aver rinunciato a pastic-
ciare con le monete per affrontare problemi reali,
di inefficienza, squilibrio e carenza di competitivi-
ta. L’euro ha nascosto per qualche tempo questi
problemi, ma ora li rende pii1 evidenti proprio per-
chéimpedisce di curarli con la droga della moneta.
E rendendoli piit evidenti ci stimola a curarli con
serietd. Infatti 'Europa, nel correggere i guai che
hanno condotto alla crisi mondiale, & piti impegna-

ta degli Usa, dove I'uso della droga monetaria non

trova limiti.

Nel caso italiano & importante non rassegnarci
troppo alla drammatizzazione. Il governo avra mo-
do di chiarire la situazione con trasparenza, spie-
gando e rispiegando come stanno le cose e che cosa
occorre fare. La comunicazione chiara con 'opinio-
ne pubblica & fondamentale. La situazione appari-
ra allora con la sua giusta gravita ma senza esage-
razioni. Si vedra che le condizioni della nostra fi-
nanza pubblica sono ancora pienamente sostenibi-
li, a condizione di adottare con tempi realistici una

ricca gamma di misure che incidano sulle ineffi- -

cienze, le iniquita e i blocchi alla crescita de] Paese.
Misure che, andra spiegato con insistenza e chia-
rezza, richiedono diversi tipi di sacrifici di breve pe-
riodo a diversi gruppi sociali, ciascuno dei quali, in
cambio, beneficera subito dell’eliminazione di privi-
legi e squilibri permessa dai sacrifici altrui e, nel
medio e lungo periodo, godra del vantaggio che le
misure arrecheranno all'insieme del Paese.
franco.bruni@unibocconi.it
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