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Editoriale

DISCIPLINA FISCALE  
E CRESCITA ECONOMICA

Giorgio Di Giorgio* 

A oltre dieci anni dall’inizio della grande crisi finanziaria globale, il rappor-
to Debito pubblico – Pil è aumentato nella maggior parte dei paesi industria-
lizzati, passando in media nell’Eurozona da circa 65% a 90%, negli USA da 
65% a 105%, in Giappone dal 180% al 240%. 

Questa dinamica è stata determinata dalle ridotte performances in termini 
di crescita economica, dai tassi di inflazione vicini allo zero (quando non ne-
gativi) e da politiche fiscali anticicliche di sostegno alla domanda aggregata, 
laddove adottate, nel 2009 e nel 2010.

Diversi studi del Fondo Monetario Internazionale, citati nel saggio “Il 
macigno” di Carlo Cottarelli (premio Canova 2016), identificano intorno 
al 90% la soglia di attenzione del rapporto Debito-Pil, superata la quale un 
Paese è esposto al rischio di fragilità finanziaria, e, potenzialmente, di default. 
Soglia che dovrebbe dunque suggerire l’adozione di politiche correttive. Sulla 
natura e l’efficacia di queste ultime, tuttavia, tra gli economisti, e tra i politici, 

*  Professore Ordinario di Teoria e Politica Monetaria e Direttore del Centro Arcelli per gli Studi Monetari e 
Finanziari (CASMEF), Università LUISS Guido Carli
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non sembra esservi un generale consenso. In particolare, viene spesso sotto-
lineato come la disciplina fiscale necessaria a ridurre i disavanzi di bilancio, 
attraverso aumenti delle imposte o riduzioni della spesa pubblica, possa essere 
controproducente in termini di evoluzione del rapporto debito-Pil inducendo 
effetti di contrazione del denominatore dello stesso. 

Uno studio di Lorenzo Codogno e Giampaolo Galli, fresco di stampa su 
Economia Italiana (www.economiaitaliana.org), discute il tema, mostrando 
come in generale l’affermazione di cui sopra non possa ritenersi valida, se non 
in condizioni particolari (ad esempio durante una grave recessione) o limitan-
dosi al breve periodo. 

Il dibattito è rilevante nell’attuale campagna elettorale in Italia, caratteriz-
zata in questi giorni da una sorta di gara a promettere benefici che hanno tutti 
in comune effetti negativi sul disavanzo di bilancio e quindi, con elevata pro-
babilità, sul rapporto debito – Pil, che nel nostro Paese è al 130%: dall’aboli-
zione della legge Fornero all’eliminazione del canone RAI, dall’introduzione 
di un reddito di cittadinanza alla abolizione delle tasse universitarie. 

Paradossalmente, minore attenzione è stata dedicata all’unica proposta “ri-
voluzionaria”, formulata dall’Istituto Bruno Leoni, di introdurre una flat tax 
(al 25%) al posto dell’attuale sistema delle aliquote progressive sui redditi del-
le persone fisiche (e di ogni altra aliquota). D’altronde, la proposta originaria 
dell’Istituto (non la sua volgarizzazione vociata da qualche partito) prevede 
esplicitamente l’abolizione di tutte le fiscal expenditures (deduzioni e detrazio-
ni) conquistate faticosamente dalle diverse lobbies nel corso degli anni (cosa 
che ovviamente i partiti di cui sopra non sottolineano!).

Una riflessione seria sulla necessità per il nostro Paese di continuare nel 
consolidamento fiscale e nel percorso di riduzione del rapporto debito-Pil 
deve contemperare le esigenze di breve periodo, tra cui quella di non deprime-
re la recente ripresa, con il perseguimento di condizioni favorevoli a sostenere 
lo sviluppo nel lungo periodo, in un contesto competitivo mutato a livello 
globale e sempre più esposto alle nuove sfide della digital economy.

Dato il livello del rapporto debito – Pil in Italia, è oggi sconsigliabile ab-
bandonare la disciplina fiscale, che richiede il perseguimento di avanzi prima-
ri di bilancio tanto più consistenti quanto più aumenta la spesa per interes-
si (oggi in riduzione grazie alle politiche monetarie ultra accomodanti della 
BCE, che non dureranno tuttavia in eterno). 

L’avanzo primario, se non si vuole conseguirlo aumentando la pressione 
fiscale, richiede attente politiche sul fronte della spesa pubblica. La revisione 
di quest’ultima (spending review) va correttamente considerata sia sotto gli 
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aspetti quantitativi che qualitativi: meno spese, ma soprattutto migliori spese. 
Dove altrimenti trovare le risorse necessarie al finanziamento degli investi-
menti pubblici (in infrastrutture materiali e immateriali, così come in capitale 
umano, ricerca e sviluppo) necessari a modernizzare il Paese? 

I tagli “chirurgici” di spesa corrente rimangono funzionali, in una ottica di 
medio lungo periodo, al contenimento di settori pubblici invadenti e buro-
cratici, poco compatibili con contesti economici dinamici orientati alla cresci-
ta. Questi tagli dovrebbero essere accompagnati in parte da riduzioni di tasse 
e in parte da investimenti pubblici “virtuosi”, nei campi individuati prima. 

Sottostante la scelta dei settori dove “usare il bisturi”, sarebbe auspicabile 
un dibattito aperto e di alto tenore sul modello di Stato sociale da realizzare 
a 5 anni da oggi, evidenziando benefici e costi di sanità, istruzione, trasporti 
locali e altri servizi erogati dal settore pubblico in alternativa al settore priva-
to. Sarebbe auspicabile un dibattito informato e trasparente sull’opportunità 
di diversi livelli di governo e su come affrontare tematiche importanti quali 
l’invecchiamento della popolazione, l’assistenza sociale e sanitaria, la lotta alla 
povertà. 

Il fatto che in media si viva di più, associato alla riduzione dei tassi di na-
talità in molte economie sviluppate, rende ad esempio necessario lavorare più 
a lungo (come previsto nella Legge Fornero) e auspicabile l’individuazione 
delle risorse necessarie a coprire i maggiori fabbisogni in termini di spesa per 
assistenza sociale e sanitaria. Quale è il giusto mix per finanziare tale spesa tra 
fiscalità generale, contribuzione individuale e incentivi all’assicurazione priva-
ta? Cosa ci propongono i diversi partiti? 

E come affrontare la sfida delle crescenti diseguaglianze associate alla com-
pressione dei salari e del potere di acquisto della classe media, cui abbiamo 
assistito nelle ultime due decadi, o il problema dei milioni di poveri “assolu-
ti” e “relativi”? Interventi e sussidi da parte del settore pubblico possono ad 
esempio indirizzarsi ai disoccupati o a sostenere e promuove l’occupazione da 
parte delle imprese. Il premio Nobel Phelps, insignito la settimana scorsa di 
una laurea magistrale alla LUISS, non ha dubbi al riguardo: il lavoro è una 
componente fondamentale per la dignità di una persona e per restituirgli il 
senso di appartenenza ad una comunità e di contribuzione al suo sviluppo. La 
gran parte degli interventi va indirizzata ad accrescere l’occupazione.

Di questo dibattito non sono rinvenibili molte tracce. Ma è da qui che 
occorre partire per aggregare il consenso intorno ad una visione coerente del 
funzionamento dell’economia e della società che è ancora prevalentemente 
caratterizzata, nel nostro Paese, da superficialità e generalità. 
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