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L’AUSTERITA ITALIANA

Lastrada giusta
sul deblto

di Marco Fortis

1famigerato spread, al dila delle volatili-
'ta di giornata, ha finalmente intrapreso
Lun trend discendente. Paradossalmen-
te, cid & pit1 dovuto all’eccessivo clima di
fiducia che si ¢ creato intorne ai recenti
accordi europei e ai modesti progressi

compiuti dall’accoppiata Fondo di stabi- -
litd/salva-Stati, che non agh sforzi ben -

pilt sostanziali impressi-dal Governo
Monti al risanamento finanziario del no-
stro Paese.

Bene fa, dunque, 11 Sole 24 Ore a sottoh—

neare che 'Europa deve fare molto di piit-

per stroncare definitivamente I'attacco
all’euro, mentre I'Italia non devé né rilas-
sarsi di fronte ai suoi primi successi sui
mercati né riesumare i-balletti della vee-
chia pohtlca, che rischierebbero di ostaco-
lare il prosieguo dell’azione di emergenza
dell’esecutivo.

datirecentemente pubblicati dall’Eu-
rostat sull’evoluzione del debito pub-

. blico dei Paesi Ue nel terzo trime-
stre 2011, passatiabbastanza inosser-
vati, confermano che I'Italia ha avviato
gia nei mesi scorsi una seria politica di
rigore nei conti pubblici, non ancora pie-
namente compresa ed apprezzata dai
mercati. Infatti, alla fine del terzo trime-
stre del zo11 il debito pubblico italiano &
risultato pari al 119,6% del Pil, in aumen-
tosolodio,5 puntirispettoal terzo trime-
stre del 2010. Si tratta di uno degli incre-
menti pit1 bassiin assoluto registrati nel-
la Ue-27, dove il debito pubblico com-
plessivo ¢ cresciuto di 3,7 punti di Pil, e
nell’Eurozona, dove l'aumento corri-
spondente é stato di 4 punti di Pil. Ci sia~
mo comportati meglio di tutti gli altri.
grandi Paesi europei: infatti, il debito
pubblico francese nello stesso periodo ¢
aumentato di 3,2 puntidi Pil, quello ingle-
se di 6,9 punti e quello spagnolo diy pun-
ti. Nel caso della Germania‘il confronto
tra il terzo trimestre 2011 e il corrispon-
dente trimestre dell’anno precedénte
(+6,1 punti) rischia di essere fuorviante
(esagerando negativamente la perfor-
mance di Berlino), poiché nel quarto tri-
mestre del 2010 TEurostat ha incluso nel.
debito pubblico tedesco le rilevanti pas-
sivita di alcune bad bank, generando un

anomalo salto statistico. Quindi solo a
partire dafine zo11]a comparazione suba-
se tendenziale annua dei dati trimestrali

tedeschitornera ad essere omogenea.
Continuano invece le difficolta dei Pa-
esi "periferici”, acuil’ltalia viene talvol-

taingenerosamente accostata dai media

stranieri, forse anche perché non cono-
scono le statistiche. Infatti, tra il terzo tri-
mestre 2010 € il terzo trimestre 2011l rap-
porte debito pubblico/PIL dell'Irlanda
(secondo alcuni gi4 guarita!) & cresciuto
di 16,5 punti, quello del Portogallo di 19
punti e quello della Grecia di 20,3 punti.
L’Italia esce vincente anche nel confron-
to con alcuni Paesi dell’Eurozona sem-
pre in cattedra a dare lezioni di rigore
agli altri: ad esempio, il rapporto debi-
‘to/Pil del’Olanda &€ aumentato nel perio-
do esaminato di1,6 punti, dunque oltre 3
volte di pil1 del nostro.

Ancor pili significativo, a nostro avvi-
s0, € perodil raffronto comparato trala di-
namica dei valori assoluti dei vari debiti
pubblici, misurati in euro (o in valute na-
zionalinel caso deiPaesi Ue non apparte-

‘nenti all’Eurozona). Vedere se le varie
economie riescono a frenare la crescita
dellivello del proprio debito o a diminuir-
lo, a prescindere dal rapporto dello stes-
so con il Pil, da un’idea piii chiara dello
sforzo fiscale messo in campo da ciascu-
no.Infatti, si halamisurareale ditale sfor-
zo al netto degli inevitabili effetti negati-
visul Pil delle politiche di austeriti. Sotto
questo profilo, come appare dalla tabella,
I'Italia nel terzo trimestre 2011 & stata ca-
pacedicontenere la crescita del suo debi-
to a valori correnti in un modesto +2,2%
rispetto allo stesso trimestre dell’anno
prima (da 1.842 a 1.884 miliardj di euro).
Meglio di-noi hanno fatto solo I'Estonia
(-0,2%) e il Lussemburgo (+0,69%). Per
contro; il debito pubblico francese & au-
mentato in valore assoluto del 7,5% (da
L 575a1 689 miliardi di euro), quello inglese
del 12,6% (da 1.132 a 1.278 miliardi di sterli-
ne) e quello spagnolo del 14,9% (da 615 a
706 miliardi di euro). Non & possibile fare
un analogo .confronto omogeneo con la
Germaniaper leragioni gid illustratein pre-
cedenza. Tuttavia, possiamo osservare in-
dicativamente che tra:il quarto trimestre
2010 e il terzo del 2om, cioé nei soli ultimi
nove mesi aventi dati raffrontabili, i debi-
to pubblico tedesco ¢ aumentato in valore
-assoluto dell’1,4% (da 2.062 a 2.099 miliardi
di euro), cio¢ appena un po’ meno di quan-
‘to sia ¢resciuto quello italiano sull’arco
completo di12 mesi.
- Nei Paesi "periferici" 1a situazione resta
_assaj grave. La Grecia, stretta nella morsa
dell’austerita, ha visto innalzarsi ancora il
suo debito pubblico del 7,5% in valore asso-
luto negli ultimi dodici mesi: un risultato
tuttavia meno negativo rispetto al peggio-
ramento del suo rapporto debito/Pil, il cui
dato ¢ stato penalizzato anche dalla forte
flessione del denominatore, Senza atte-
nuanti, invece, I'lrlanda e il Portogallo, icui

debiti sono aumentati a valori correnti ri-
spettivamente del 16,5% e del 21,19, cioé il
primonellastessamisuraeil secondo addi-

~ tittura di piti del rapporto debito/Pil. Infi-

ne, i"maestri” del rigore, sempre pronti a
bacchettarci, in realtd non stanno facendo
grandissimi sacrificie, pur non pagando in-
teressielevati, trail terzo trimestre 2010 el
terzo del2on alcuni di essihanno accresciu-
toilvalore assoluto del proprio debito pub-
blico in misura non molto inferiore se non
simile alla Grecia. Il debito olandese, infat-
1i, € aumentato avalori monetari del 5,9% e
quello finlandese addirittura del 7,29.
Queesti dati comparati dimostrano che
I'ltalia éavviata suunsentierofiscale virtuo-
s0,acuiil Governo Montistadandounnuo-
voed ancor piii forte impulso. A livello stati-
sticovedremoirisultati ditaleazioneinmo-
do sempre pil1 chiaro nei Pprossimi miesi. E
auspicabile che i mercatiriconoscano final-
mente tuttiisacrifici che il nostro Paese sta
facendo; restituendoci i tassi di interesse
cherealmente cimeritiamo: tassiche,come
minimo, dovrebbero essere inferioriaquel-
li spagnoli. Ma & ugualmente auspicabile
che-IEuropa non sia troppo condizionata
dall’eccessivo rigore tedesco, che rischia di
togliere alla nostra ritrovata virtl finanzia-
ria la forza della crescita economica, che &
altrettanto indispensabile per permetterci
diraggiungereil paregglo dibilancio.

@ R!PRDDUZIONE RISERVATA

ILRISULTATO

I piani di austerita dei Goverm
hanno rallentato 'aumento
in valori assoluti del debito:
+2,2% nel nostro Paese (meglio
solo Estonia e Lussemburgo)
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La dinamica

‘Variazione % del valore assoluto del debito pubblico nei Paesi Ue: a sinistra, terzo trimestre -
2011 su trimestre precedente e, a destra, terzo trimestre 2011 su stesso trimestre 2010

Estonia

Polonia -7,3

Romania - o -2,7 |Lussemburgo

Ungheria o -2,0 {it&ita

Malta ~1,2 {Svezia. 1 23

Repubblica Ceca - 2,7
Bulgaria . 40
Belgio 4.4

. Slovacchia {Malta - _ 4,8
Luss;emburgo ) -0,1 |Austria = 53
Slovenia | ‘ 0,07 Ungheria . 55
Estonia ' 0,1 |Dlanda ‘

vCipro '

Finlandia 7.3

Austria

Unione Ekuropea -’27 Paesi 8,4
Repubbtica Ceca | 0,7 {Polonia | 89
Byulgaria ' ' 0,9 — ‘
Unione Europea - 27 Paesi L0 Lettonia | : ‘ 12,7
 Belgio | 14

Lituania R I 1,6 |Lituania ' 12,9

Olanda Danimarca 14,1

Lettonia Cipro 15,5

Slo.vacchia :

Finlandia 51 Slovenia - | 17,2

N » T 'i ) : ) T Tltedesco Juergen Stark:
Danimarca B . ... 6,6 |Romania . : 24,5 & stato fino a settembre 2011

: :  capo economista della Bee.
Wuta:?in euro ovalute nazionalia prezzi correnti Fonte: elaborazione Fondazione Edison su dati Eurostaﬂ Siédimesso perché contrario

all'acquisto di bond

EU,I'OZOHB. ” | La crescita. La Ue non sia condizionata dal rigore tedesco,
VERSO IL PAREGGIO DI BILANC1o  Che toglie forzaallavirtiifinanziaria dellesecutivo Monti
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Sul debito la strada é giusta

Nel terzo trimestre in Italia & salito d1 0,5 punti sul Pil, nella Ue di 3,7

Ritaglio stampa ad wuso esclusivo del destinatario, non riproducibile.




