INTERVENTO

Se si torna a difendere svalutazione, inflazione e disavanzi

REPLICAAMORRA-RUOCCO  CONTIPUBBLICI
Una corposaletteratura  Le critiche all'austerity
internazionale lasciano intendere che
consideralinflazione  siritengano ragionevoli
come unatassa dei disavanzi assai pilt
frale pittinique elevati di quelli attuali
di Lorenze Codogno gualunque cielo, conmaggioreo  ta “austerity” che avrebbe pre-

e Giampaolo Galli

9 articolo sul Sole dell'n
L maggio del senatore Ni-
cola Morra e della depu-
tata Carla Ruocco, due parla-
mentari di riferimento peril Mo-
vimento 5 Stelle, offre 'occasio-
ne per una riflessione sulle idee
che stanno maturando tra le for-
ze impegnate nella formazione
del nuovo governo, al di 1a delle
dichiarazioniufficiali.

Nellasostanzaidueautoridi-
fendono molti di quegli aspetti
dell'Ttalia degli anni settanta e
ottanta che pensavamo di esse-
re riusciti, con grande fatica, a
superare: la svalutazione, I'in-
flazione, le indicizzazioni, i di-
savanzi pubblici.

Vadetto che, conuna qualche
saggezza, Morra e Ruocco si
cautelano da interpretazioni
malevole oeccessive.Inpartico-
lare, dopo aver tessuto le lodi
della svalutazione, dicono che
«nessuno si augura un‘uscita
traumatica dall’euro», il che pe-
rolasciaintendereche possaesi-
stere e forse che sia anche desi-
derabile un'uscita “non trauma-
tica”. Questo apre un’enorme
puntointerrogativo su quali sia-
no le reali intenzioni di coloro
che stanno per assumere la re-
sponsabilita del governo.

Parimenti, nell'introdurre un
paragrafodilodeall’inflazione, si
cautelano con un inciso signifi-
cativo: «Senza fare il difensore
d'ufficiodell'inflazione...». Il.che
perofacapirecheunbel po’diin-
flazione, come quella degli anni
settanta, non farebbe affatto ma-
le. Peraltro, esplicitamente, af-
fermano che l'inflazione ha il
pregio di «colpire il capitale fi-
nanziario, avvantaggiando i de-
bitori», mentre i lavoratori sa-
rebbero protetti «dallavitupera-
tascalamobile». Quinon possia-
mo che rinviare a una corposa
letteratura internazionale che
considera l'inflazione come una
tassafrale pittinique. Piti cogenti
ancora della letteratura sono i
fatti: qualunque governo sotto

minore convinzione, ha sempre
considerato l'inflazione un ne-
mico da combartere. E evidente
che le nuove classi dirigenti del
Paese hanno conosciuto i guasti
della recente gravissima reces-
sione, ma non conoscono o non
ricordanoquanto fosse dolorosa
la condizione di stagflazione in
cui si dibatté in passato I'Ttalia,
come tanti altri paesi.

Quello perd che piti cicolpisce
éilcuoredelloroargomentoafa-
vore della svalutazione e dell'in-
flazione. Essi attribuiscono la ri-
presa guidata dalle esportazioni
che si ebbe nel ‘94-‘05 alla svalu-
tazione della lira, mentre la per-
dita di potere d’acquisto deisala-
ri che si verifico all'incirca nello
stesso periodo & imputata all'ac-
cordo di moderazione salariale
delluglio1993. Quinonsi pud che
ripeterecid chemille volte éstato
dettoecioéchelasvalutazioneha
effetti positivi sulle esportazioni
esulPil solo se accompagnatada
politichetesead impedireilrecu-
perodel potere d’acquistodei sa-
lari perso a causa dell'inflazione.
La migliore lettura al riguardo &
forse il famoso discorso alla na-
zione - facilmente rintracciabile
sul web con le parole chiave
“pound in the pocket speech” -
del primo ministro inglese, il la-
burista Harold Wilson, in occa-
sione della svalutazione della
sterlinadel1967.Inqueldiscorso,
ispirato ai lavori del grande eco-
nomista keynesiano e progressi-
staJames Meade, Wilson fece un
angasciato appello alla modera-
zione salariale nella piena consa-
pevolezza che in caso contrario
la svalutazione avrebbe avuto
come unico effetto quello di au-
mentare I'inflazione e nonavreb-
be risolto il problema di rilancia-
re lattivita produttiva. Ricordia-
mo anche che 'accordo del 1993,
voluto dall’allora Presidente del
Consiglio Ciampi, fu universal-
mente accolto come un grande
passo in avanti per 'economia e
forseanche perlasocietaitaliana.

Infine essi criticano la presun-

valso in Ttalia negli ultimi anni e
sarebbe la causa dell’aumento
del rapporto debito/Pil, premet-
tendo una frase significativa:
«Nessuno auspicaunritorno dei
deficit al10%w».1l chelasciainten-
dere che ritengano ragionevoli
dei disavanzi assai pit elevati di
quelli attuali e forse anche pilt
elevatidel3ee. Sottoil profiloana-
litico, qui si prospetta nuova-
mente Perrore della gallina dalle
uovad’oroecioé'idea, sbagliata,
che si possa ridurre il debito au-
mentandoildisavanzo.Comeab-
biamo argomentato in un nostro
recente lavoro, sintetizzato su
questo giornale il 19 gennaio
scorso, & ben possibile che un ec-
cessodirigore fiscaleproducaun
aumento del rapporto debito/
Pil, ma tale aumento non pud che
essere temporaneo e, soprattut-
to, non vale il ragionamento in-
verso e cioe che per ridurreil de-
bito/Pilsi debba aumentare il di-
savanzo.Se sivuole ridurre il de-
bito, non ¢’é altra strada se non
quelladiridurreidisavanzi.

Se nei prossimi giorni anche
una parte delle convinzioni che
sono state espresse nell’articolo
di Morra e Ruocco fosse presen-
tata come pensiera ufficiale del
nuovo governo, le conseguenze
sulla fiducia dei mercati finan-
zlarl, che finora sono rimasti
piuttosto tranquilli, potrebbero
essere assai gravi. Chi ha avuto
dagli elettori il mandato a gover-
nare ha il dovere di assicurare
cheloStatosiasempreingradodi
attingere dai mercati finanziari
lerisorse necessarie.
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