
I
l premio Nobel dell’Economia Paul Krug-
man e Richard Layard, direttore di un cen-
tro studi della London School of Economi-
cs, hanno pubblicato nei giorni scorsi un
manifesto (manifestoforeconomicsense.org), do-
ve viene espressa una critica forte e radica-

le alle politiche di rigore e austerità sinora adotta-
te. Partono da un’evidenza: sono passati più di
quattro anni dall’inizio della crisi, ma le principali
economie del mondo continuano a restare profon-
damente depresse. La causa di tutto ciò? L’incapa-
cità dei decisori istituzionali di comprenderne le
cause, adottando politiche fiscali che rischiano di
prolungare – e forse aggravare - la crisi.

Krugman e Layard sostengono che i grandi disa-
vanzi pubblici sono una conseguenza della crisi e
non la sua causa, che trae origine, invece, da un
eccessivo indebitamento privato. Nel momento in
cui la situazione è esplosa, il settore privato ha ta-
gliato la spesa nel tentativo di ripagare i debiti e
ciò ha portato a massicce cadute della produzione.
La spesa di una persona rappresenta il reddito di
un’altra, quindi il taglio della spesa privata ha ri-
dotto le entrate derivanti dal gettito fiscale facen-
do crescere il debito pubblico.

TROPPITAGLI E TASSE
Le politiche economiche - secondo Krugman e La-
yard – dovevano andare in direzione opposta al ri-
gore e al contenimento della spesa perché, in un
momento in cui il settore privato è impegnato in
uno sforzo collettivo per spendere meno, le politi-
che pubbliche dovevano sostenere e stabilizzare la
spesa. O, per lo meno, non avrebbero dovuto peg-
giorare la situazione con massicci tagli e forti au-
menti delle aliquote fiscali a carico dei cittadini. Le
politiche restrittive, invece, si sono sommate agli
effetti dei tagli alla spesa privata, innescando una
spirale negativa sull’economia.

L’esperienza passata - ricordano i due economi-
sti - non riporta tagli alla spesa pubblica che hanno
generato una crescita dell’attività economica. Al
contrario, il Fondo monetario internazionale ha
studiato 173 casi di tagli di bilancio in singoli paesi,
che hanno provocato quasi sempre una contrazio-
ne economica. Nei pochi casi in cui c’è stata una
crescita, ciò è dipeso da un deprezzamento della

valuta nei confronti di un mercato mondiale forte.
Una possibilità che al momento non è pensabile
per l’euro. Una lezione importante dallo studio del
Fmi: i tagli al bilancio rallentano la ripresa. E que-
sto è ciò che sta accadendo ora, tanto che i paesi
con politiche più restrittive hanno avuto cadute
più pesanti dell’output.

Krugman e Layard fanno anche notare che gli
eccessivi tassi d’interesse sulle obbligazioni (so-
prattutto in alcuni paesi dell’eurozona) non dipen-
dono dal deficit pubblico, ma dal fatto che la Banca
Centrale Europea non può agire come prestatore
di ultima istanza per i governi e non può finanziare
il deficit lasciando in equilibrio il mercato obbliga-
zionario. In tutti i principali paesi con una banca
centrale funzionante, anche in presenza di deficit
elevati i tassi d’interesse restano bassi. In Giappo-
ne, per esempio, il debito pubblico supera il 200%
del Pil annuo, ma i tassi non sono elevati e il declas-
samento da parte delle agenzie di rating non sorti-
sce effetti rilevanti.

In molti Paesi - concludono i due economisti - i
politici stanno infliggendo sofferenze enormi ai lo-

ro popoli ed è inaccettabile che tale situazione di-
penda da errori di conoscenza delle cause della cri-
si e che lo spauracchio dei tassi d’interesse pesi più
di una drammatica disoccupazione di massa.

Per tornare al nostro Paese, negli ultimi 12 mesi
sono state varate manovre e fatti interventi di ridu-
zione della spesa pubblica equivalenti a centinaia
di miliardi euro. La crisi ha spinto a realizzare ri-
forme strutturali su ambiti strategici come le pen-
sioni e il mercato del lavoro. Il tutto, però, sembra
non aver prodotto risultati apprezzabili, né sui bi-
lanci pubblici né sui mercati finanziari. Infatti, ben-
ché il nostro paese abbia l’avanzo primario miglio-
re tra i paesi dell’eurozona (cioè la differenza tra
entrate e uscite al netto degli interessi sul debito:
circa il 3% quest’anno e oltre il 4% previsto l’anno
prossimo), il debito pubblico continua a crescere
(nel primo trimestre 2012 è arrivato al 123,3% del
Pil). E lo spread - cioè il differenziale dei tassi d’in-
teresse con i titoli tedeschi - continua a restare a
un livello di alto rischio. Allora, le manovre attuate
finora erano ciò che serviva per uscire dalla crisi?
Un quesito che non è indirizzato solo all’Italia. Il
manifesto di Krugman e Layard, infatti, oltre a cri-
ticare le politiche restrittive dei governi, de-
nuncia, indirettamente, anche l’assen-
za di una politica comune europea
che dia forza agli strumenti mes-
si in campo per contrastare il
deterioramento economico e
gli attacchi speculativi. Le in-
certezze legate allo scudo
anti spread sono un chiaro
segnale della malattia che
affligge l’Europa che si tra-
duce in un deficit di scelte e
visioni comuni. Un esempio
su tutti: all’indomani dell'inte-
sa del Consiglio europeo sul
fondo per calmierare lo spread,
gli attacchi speculativi sono rallen-
tati, con immediate ripercussioni sui
tassi d’interesse e sulle Borse, che hanno regi-
strato risultati positivi. Quando pochi giorni dopo
hanno preso corpo i dubbi di alcuni paesi sull’ac-
cordo, e si sono manifestate incertezze sulla possi-
bilità di poterne fare effettivamente ricorso, le spe-
culazioni sono ripartite e la pressione dei mercati
si è fatta di nuovo pesante.

In questi giorni la Spagna, nonostante gli ingen-
ti tagli pubblici, è stata sottoposta a un violento
attacco speculativo. Il presidente della Bce, Mario
Draghi, è intervenuto sottolineando la necessità di
«agire per salvaguardare l’euro», opinione appog-
giata dai governi tedesco e francese. Le borse han-
no di nuovo reagito positivamente.

Ad avere effetti positivi sulle economie, quindi,

sono stati gli indirizzi politici di un’Europa unita e
disposta a rivedere la linea del rigore per salva-
guardare la moneta europea, non i tagli. D’altra
parte, la scelta tra «unirsi o dividersi» è ormai una
decisione a breve termine. Tornano le parole di chi
evidenziava i rischi di un’Europa con una moneta
unica, ma senza una politica unitaria, e oggi si pa-
ga anche il prezzo di questa miopia.

POLITICHECONDIVISE
L’Unione deve quindi proseguire, ma con politi-
che condivise. Istituzionalizzare i processi di soli-
darietà reciproca tra i Paesi membri, è la prima
esigenza. Un processo che chiama in causa la Ger-
mania, non solo perché i tedeschi sono i principa-
li finanziatori dei fondi di salvataggio, ma perché
per vent’anni hanno cercato di impedire la tra-
sformazione dell’Unione monetaria in una vera
transfer union, imponendo di fatto la clausola di
no-bail out. Regola secondo la quale gli stati appar-
tenenti alla Comunità Europea non possono farsi
garanti del debito di un Paese della Comunità stes-
sa, imponendo, tra l’altro, rigidi limiti alla possibili-
tà d’intervento alle banche centrali e alla Bce. Su

decisioni diverse rispetto a queste impostazio-
ni, in Germania si apre sempre un di-

battito che coinvolge anche la Corte
costituzionale. Sull’emissione di

Eurobonds si condensano i ti-
mori tedeschi, la preoccupa-
zione di essere trascinati in
basso dalle fragilità dei part-
ner.

Solidarietà e politiche
economiche comuni versus
competizione e interessi dei

singoli Paesi. È la sfida che
l’Europa deve vincere per an-

dare verso l’uscita dalla crisi.
Le regole cui è rimasta ancorata

l’Unione monetaria e la prevalenza
dei singoli interessi rendono possibili so-

lo acrobazie da parte dei governi, quando oc-
corre tutelare l’unione e la moneta. È giunto il mo-
mento di una vera e propria unità politica nell’inte-
resse comune. I Paesi dell’eurozona devono pro-
muovere un piano per la crescita, lo sviluppo e l’oc-
cupazione, attivando fondi indipendenti dai singo-
li governi. A livello nazionale infatti c’è un gap di
risorse - o di capacità - per affrontare la questione
del rilancio economico e urge che i governi lo capi-
scano. Il decadimento è destinato a proseguire fin-
ché non si rimetterà al centro delle intenzioni poli-
tiche un grande investimento a sostegno del lavo-
ro e dell’occupazione. Potrebbe essere la base su
cui costruire la vera «Unione di fatto» e non solo di
facciata com’è stato sinora.

. . .

La sola ricetta possibile
è la solidarietà

fra Paesi, con politiche
comuni per il lavoro

e lo sviluppo

L’OSSERVATORIO

Il rigore ammala
l’Europa
e allontana l’unità
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