Draghi spegne gli entusiasmi: l’austerità non è affatto finita
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Mario Draghi entra come un alieno nel dibattito italiano avvitato sull’Imu e ricorda un concetto semplice: con un debito al 130 per cento del Pil per l’Italia l’austerità non finirà mai. Il presidente della Banca centrale europea arriva a Roma per ricevere una laurea honoris causa alla Luiss Guido Carli, l’università di Confindustria, tiene una lezione magistrale su “L’euro, la politica monetaria, le riforme”. E ne approfitta per lanciare alcuni messaggi che chi deve capire capisce immediatamente: “Le politiche di bilancio devono essere mantenute su sentieri sostenibili, al di là delle oscillazioni cicliche. Senza questo presupposto non vi è crescita duratura possibile”. Si possono spendere soldi per le emergenze, per la cassa integrazione o la disoccupazione giovanile, ma vietato scialare. E, giusto per sottolineare che l’avvertimento è all’Italia, Draghi ha aggiunto: “Specialmente per i Paesi con livelli di debito pubblico strutturalmente alti, quindi non temporaneamente elevati a causa della crisi attuale, ciò significa non tornare indietro dagli obiettivi già raggiunti”. Nel concreto: l’Italia avrà a fine 2013 un debito pubblico pari al 131, 4 per cento del Pil, però può vantare un deficit sotto la soglia prevista dai vincoli di Maastricht, cioè al 2, 9 per cento. L’equilibrio e la ripresa, è il sottinteso di Draghi, si possono trovare facendo ripartire la crescita, non spingendo il deficit sopra il tre per cento, come vorrebbero fare alcuni politici (il premier Enrico Letta invece sta trattando per ottenere da Bruxelles deroghe specifiche sulle spese per voci come la lotta alla disoccupazione giovanile). 

SI PUÒ DISCUTERE sul tasso di ideologia nella linea di Draghi, oggi più discutibile di qualche settimana fa, dopo che si è scoperto che erano sbagliati i conti alla base del più famoso studio sulle virtù del rigore, quello firmato da Carmen Reinhart e Kenneth Rogoff. Il presidente della Bce usa argomenti molto pragmatici: i mercati hanno capito che gli Stati dell’eurozona possono andare in crisi e, al limite, fallire. Quindi “la mancanza di credibilità della finanza pubblica di un Paese si traduce rapidamente in separazione delle banche di quel Paese dal resto del mercato finanziario dell’euro e in mancanza di credito per il settore privato di quel Paese: è l’esperienza che stiamo vivendo”. Uno spread elevato – come hanno visto le banche italiane – abbatte il valore dei titoli di Stati in portafoglio, aumenta il costo di finanziamento alla Bce per gli istituti di credito che a loro volta scaricano il sovrapprezzo sulle imprese a cui devono prestare denaro.

NELL’ETERNO dibattito sull’austerità la Bce di Draghi si colloca al centro: nei suoi documenti ufficiali si trovano ancora riferimenti espliciti alla soglia-obiettivo del debito pubblico al 90 per cento del Pil (Reinhart e Rogoff sostenevano che sopra quel tetto l’indebitamento determinava recessione, ma i calcoli erano sbagliati). Però è anche sempre più sensibile al Pil e ai disoccupati, considerati invece vittime collaterali e trascurabili dai sacerdoti del rigore in Germania e Finlandia. Il dramma italiano, nella prospettiva implicita nelle parole di Draghi, si misura nei numeri dell’Istat di ieri sulla crescita (-1, 4 per cento nel 2013) e disoccupazione (crescerà ancora, fino al 12, 3 per cento nel 2014). Il debito elevato è un’aggravante perché vincola nella risposta alla crisi, non la causa del problema. È ormai questa la linea anche dell’altro celebre convertito allo scetticismo sul rigore, il capo economista del Fondo monetario internazionale Olivier Blanchard. In un articolo pubblicato su Voxeu-org spiega che un Paese la cui crescita crolla dal 4 al 2 per cento innescherà un circolo vizioso (tra calo dei consumi, crisi aziendali, sofferenze bancarie e debito sovrano) molto meno grave di un Paese in cui la crescita passa da 0 a -2, che è circa il caso dell’Italia. Quando al debito, scrive Blanchard, “la zona del pericolo non è definita da una soglia magica nel rapporto al Pil ma da un set di caratteristiche molto più complesso per la situazione economica e fiscale”.

 DI SICURO L’ITALIA col suo debito al 131, 4 per cento è comunque a rischio. Enrico Letta, a Madrid per incontrare il premier spagnolo Mariano Rajoy, è infatti molto cauto: è sbagliato “contrastare” la Germania come se si trattasse di un “match di football” e ha ribadito che non faremo “nuovi debiti”. Per fortuna i mercati rimarranno tranquilli. Anche ieri Draghi ha lanciato uno zuccherino agli investitori, lasciando intendere che dopo il taglio dei tassi di interesse di giovedì scorso, da 0, 75 a 0, 5 per cento, potrebbero arrivare presto altri interventi. La leva che la Bce è più pronta ad usare è quella dell’imposizione di un tasso di interesse negativo per le banche che depositano presso la Bce capitali presi a prestito dalla Banca centrale stessa (sembra assurdo, ma così si bloccano centinaia di miliardi per rispettare requisiti di vigilanza e per affrontare crisi di liquidità). Un tasso negativo significa che se le banche vogliono tenere fermi i capitali dovranno pagare un prezzo e questo dovrebbe incoraggiarle a prestare invece a imprese e famiglie. E forse l’annuncio di questa misura, non ancora scontato, potrebbe essere una buona notizia soprattutto per l’Italia. 
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