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‘ Nel '98 la manovra
dirientro, poil'incubo
spread nel 2011.
La pandemia portaiil
record del 150% del Pil

La storia

Gia dall’'unita d’Italia si pone
il tema della sostenibilita:
ilboom negli anni 80-90

Dino Pesole

1dati pit1 recenti della Banca d’Ita-
lia proiettano il debito pubblicoa
un passo dalla fatidica soglia dei
3mila miliardi (2.948,5 miliardi).
In cifra assoluta € un record ma
quel che conta é il rapporto trade-
bito e Pil, valore di riferimento per
tutte le statistiche internazionali
e target fondamentale per il ri-
spetto delle regole europee. Stan-
do al Def dello scorso aprile, che
ora il Governo dovra aggiornare
conil Piano strutturale di bilancio
amediotermine dainviare a Bru-
xelles entro il 20 settembre, il de-
bito si colloca nei dintorni del
137,8% del Pil, poi in aumento al
138,9% nel 2025, al 139,8% nel
2026 e al 139,6% nel 2027.
Pesal’ereditadel superbonusma
evidentemente la variabile fonda-
mentale ela crescita che quest’anno
secondo il Governo dovrebbe atte-
starsi attorno all’1 per cento.
Siamo in procedura d’infrazio-
ne per disavanzo eccessivo, e il
debito continuera ancora per de-
cenni a costituire il principale
problema della nostra economia.

LA STORIA

Un fardello vicino
a 3mila miliardi,
eredita storica
esplosa

con il Covid

Dino Pesole —apag. 2

Ciespone alrischio di nuove crisi
finanziarie, riduce drasticamente
gli spazia disposizione della poli-
tica di bilancio e costringe i go-
verni diturno a faticose trattative
con Bruxelles per recuperare spa-
zi di flessibilita e sconti di varia
natura sul deficit. Restiamo “os-
servati speciali”, con un debito
pubblico checi colloca al secondo
posto in Europa dopo la Grecia.
Inevitabile prevedere una lenta
ma costante discesa. Lo ha sinte-
tizzato con efficacia il Governato-
re della Banca d’Italia, Fabio Pa-
netta: in interessi passivi spen-
diamo ogni anno I’equivalente
della spesa per l'istruzione, nei
dintorni degli 85 miliardi e nel
2026 dovremo impegnare fino a
100 miliardi.

Se si guarda alla storia del no-
stro paese, la conclusione é cheil
debito pubblico ¢ con noi, con al-
terne vicende, fin dalla nascita
dello stato unitario. Lo attesta il
“Gran libro del debito pubblico
italiano” laddove certifica che nel
1861 i debiti degli stati preunitari
confluiscano nel Regno d’Italia. Si
trattava prima di tutto (come av-
viene oggi mutatis mutandis) di
meritarsila fiducia dei partner in-
ternazionalie deifinanziatori del
nostro ingente passivo. Si poneva
(e siponeanche oggi)iltema della
sostenibilita del debito. Serve la
crescita, serve un costo contenuto
di finanziamento del debito per
evitare I’effetto “snowball”.

Certo allora non dovevamo
confrontarci con Bruxelles e con
irigidi paletti del patto di stabili-
ta che da decenniimpongono ri-
gide strettoie ai conti pubblici
ancor pil stringenti per un paese

Un fardello vicino ai 3mila miliardi,
eredita storica esplosa con il Covid

che, se si guardaa quelche ¢ av-
venuto daglianni Settantain poi,
non ha brillato certo per virtu di
bilancio. Allora, ai primi vagiti
dello stato unitario, siregistrala
prima impennata del debito che
in un decennio cresce dal 45 al
95% del Pil. Igoverni della Destra
storicavi fanno fronte ricorrendo
a maxi-prestiti esteri e all’au-
mento delle tasse.

L’anno della “rivoluzione par-
lamentare” che nel 1876 porta al
governo la Sinistra coincide con
una nuova impennata del debito
che, dopoladiscesa del 1873 (70%),
torna al 95 per cento. E Giovanni
Giolitti a varare nel 1906 1a conver-
sione della rendita, che copre circa
il 60% del debito patrimoniale ita-
liano. Operazione sostenuta dai
Rothschild di Parigi, conla parte-
cipazione di gruppi tedeschiein-
glesi, e dalla Banca d’Italia. Inevi-
tabile il nuovo picco del debito
pubblico conla Grande Guerra: nel
1920 siraggiungeil 120 per cento.
Sei anni dopo, &€ Mussolini a di-
sporreil consolidamento forzoso
del debito a breve termine, inlinea
conlastretta monetaria decisa per
accompagnare la rivalutazione
della lira a “quota novanta”, an-
nunciata dopoil “discorso di Pesa-
ro” del 18 agosto 1926.
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Manovra, il debito la vera sfida
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Nell’immediato secondo dopo-
guerral’iperinflazione rende me-
no oneroso il servizio del debito
che nel 1939 era all’86% del Pil e
nel1946 scende al 33%, per poi ri-
dursi ulteriormente al 21 per cen-
to. Negli anni Sessanta, gli anni
del “miracolo economico” ¢ la
crescita ad accompagnare la di-
scesa del debito: un binomio vir-
tuoso che siarrestanel 1963. Co-
minciano a delinearsi i primi
squilibri dei conti pubblici: tra il
1966-67 ¢ il 1974-75 la pressione
tributaria resta sostanzialmente
stabile, mentre le spese corrono ai
ritmi degli anni ‘0.

Arrivano gli anni degli shock
petroliferi, eil disavanzo del setto-
re pubblico esplode dal 6% dei pri-
mi anni ‘7o al 14% del 1985. 1l debito
pubblico, che nel 1973 eraal 55,4%,
sale vicino all’85%. Inevitabile
conseguenza dell’aumento della
spesa pubblica che passa dal 29%
del1960al 42% del 1980, per tocca-
re dieciannidopoil 53,5%, mentre
le entrate crescono ma molto me-
no: dal 30,9% del 1960 al 36,5% del-
la fine degli anni ‘7o.

11 debito pubblico che nel 1982
era sotto il 70% del Pil sale a inizio
anni 9o sopra il 100%. Il conto da
pagarearrivanel 1992, con la maxi
manovra da 93mila miliardi delle
vecchie lire varata dal governo
Amato, nel pieno della tempesta fi-
nanziaria che porta alla svaluta-
zione della Lira e allamomentanea
uscita dal sistema di cambi. Inlu-

glio era stato servito I’antipasto,
conuna correzione di 30 mila mi-
liardiin cuispiccavail prelievo for-
Z0so suidepositi. Crisi gravissima,
inevitabile la recessione.

Comingcia il lento rientro, che
culminera nel 1998 con’'aggancio
allamoneta unica. Arrivala crisi fi-
nanziaria del 2008-2009, seguita
nel 2011 dalla crisi dei debiti sovra-
nidell’eurozona. L’Italia € nel miri-
no,lo spread volaa 575 puntibase.
Cadeil governo Berlusconi e arriva
il governo Monti. Se si guardaalla
sola correzione del deficit, il 2011 ha
messo in campo un volume di in-
terventi correttivi senza preceden-
ti: 48,9 miliardi nel 2012, pari al
3,1% del Pil, che salgono a 81,3 mi-
liardinel 2014 (il 4,9% del Pil). Con
lamanovra “salva-Italia” varata dal
governo Monti nel dicembre del
2011, che da solavale 21 miliardi di
correzione del saldo in ciascun an-
no di riferimento, si & rafforzato
I'impianto delle due manovre esti-
vediluglio e agosto approvate dal
precedente governo. Di nuovo in
emergenza dunque.

Arriva la pandemia e il debito
pubblico raggiunge il picco del
150%. Le nuove emergenze sono
oraledue guerrealle porte d’Euro-
pa, che rendono indispensabile
una conduzione della finanza pub-
blica ispirata alla massima pru-
denza. E ora, come allora, prima di
tutto dovremo continuare a meri-
tarcila fiducia dei mercati.
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Ministero dell’Economia.

Sul rapporto debito Pil pesa I'eredita del
superbonus, ma la variabile fondamen-

tale & la crescita che quest'anno secon-
doil Governo dovrebbe attestarsi all'l1%

IMAGOECONOMICA

-S.30528 - L.1972 - T.1739

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - DS6901



