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N on sipuo direche trail 2010 e
i120141a Grecianon abbia «fat-
to i compiti» assegnati dalla Troika.
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Lapressione fiscale & cresciutadi
cinque punti percentuali rispet-
to al Pil, la spesa pubblica & dimi-
nuita di un quarto e i salari mo-
netari sono caduti di venti punti
percentuali. La Commissione eu-
ropea ha sempre sostenuto che
queste politiche non avrebbero
depresso I'economia e avrebbe-
ro rilanciato la competitivita.
Ma le sue previsioni sull'anda-
mento del Pil greco sono state
ripetutamente smentite: in Gre-
cia il crollo della produzione ha
fatto registrare un divario rispet-
to alle stime di Bruxelles che tal-
volta ha oltrepassato I'imbaraz-
zante cifra di sette punti di Pil.
Anche sul versante della
competitivita, nonostante 1'ab-
battimento dei salari e dei costi,
i risultati sono stati diversi dalle
attese: il saldo versoI'estero & mi-
gliorato, ma molto piti peril ton-
fodel reddito e delle importazio-
ni che per una ripresa
dell'export. Né si pud dire che le

politiche indicate dalla Troika
abbiano stabilizzato i bilanci: il
deficit pubblico & stato faticosa-
mente ridotto ma la caduta della
produzione ha implicato
un'esplosione del rapporto tra
debito pubblico e Pil di trenta
punti percentuali. Il caso greco,
si badi bene, & estremo ma non
costituisce affatto un’eccezione.
Esso rappresenta la pil chiara
conferma della previsione del
«monito degli economisti»
(www.theeconomistswar-
ning.com) pubblicato nel set-
tembre 2013 sul Financial Ti-
mes: anziché stabilizzare 1'euro-
zona, le attuali politiche euro-
pee alimentano una deflazione
da debiti, accentuano i divari tra
paesi del Nord e del Sud Europa
e in prospettiva affossano le pro-
babilita di sopravvivenza
dell'Unione monetaria.

Molti commentatori ritengo-
no perd che un ritorno alla drac-
ma avrebbe ripercussioni ancor
pill pesanti sull'economia greca.
L'implicazione che ne traggono
e che il nuovo governo guidato

da Alexis Tsipras non ha alterna-
tive: dopo la passerella in Euro-
pa e gliincontri con Renzie Junc-
ker, alla fine il premier greco do-
vra accontentarsi delle modeste
concessioni sul debito che Bru-
xelles sara disposta a offrire.

Ma & proprio vero che la Gre-
cia non ha carte da giocare? In
realta la letteratura scientifica
sui costi e benefici di un eventua-
le abbandono dell’euro fornisce
risultati controversi. Il punto su
cui gli economisti concordano &
che il successo o il fallimento di
un ritorno alla moneta naziona-
le dipenderebbero in ultima
istanza dalla capacita o meno
della Grecia di rilanciare la do-
manda e la produzione interna
tenendo in equilibrio il saldo del-
le importazioni e delle esporta-
zioni verso l'estero. Se riuscisse
a controllare il saldo estero, la
Grecia ridurrebbe la sua dipen-
denza dai prestiti internazionali
e avrebbe quindi una chance in
pili per gestire la difficile transi-
zione. Il problema & che la crisi
ha distrutto una parte importan-

te della base produttiva del pae-
se, per cui un eventuale stimolo
alla domanda di beni rischia di
determinare un forte aumento
delle importazioni e del deficit
estero.

Spunti interessanti, a tale ri-
guardo, si possono trarre dal mo-
dello per I'economia greca elabo-
rato dal Levy Economics Institu-
te (www.levy.org), che ha dato
prova di buone capacita di previ-
sione rispetto alle stime delle
principali istituzioni internazio-
nali. Il modello mostra che I'at-
tuale miglioramento del conto
estero gia fornisce spazidi mano-
vra per una politica espansiva.
Entro i vincoli di bilancio euro-
pei, tuttavia, lo stimolo sarebbe
insufficiente a risollevare il Pil e
I'occupazione in modo apprez-
zabile. Si consideri allora I'ipote-
si che in assenza di un sostegno
europeo al rilancio dell'econo-
mia ellenica, nel 2015 la Grecia
attui un default del debito e un
ritorno alla dracma, e adotti una
politica di bilancio espansiva fi-
no a 10 miliardi.

Con assunzioni pessimistiche
sulla svalutazione della dracma
e sul suo impatto sui prezzi dei
beniimportati, il modello preve-
de un consistente aumento del
Pil ma anche un miglioramento
delle esportazioni modesto, e
nel breve periodo un peggiora-
mento sul versante delle impor-
tazioni. La conseguenza sarebbe
un deficit verso I'estero fino a
cinque miliardi di euro - circa il
tre percento del Pil - che andreb-
be a ridursi lentamente negli an-
ni successivi. Come si potrebbe
gestire la fase di aumento del di-
savanzo estero? In che modo si
potrebbe contenerlo? ed esiste-
rebbero paesi disposti a finan-
ziarlo? Si tratta di interrogativi
cruciali, per Tsipras ma anche
per l'intera Europa. Chi si illude
cheil caso della Grecia possa es-
sere isolato, & stato gia secca-
mente smentito dall’effetto do-
mino degli anni passati. Se il go-
Verno greco venisse messo all'an-
golo e a quel punto ritenesse di
poter gestire una eventuale usci-
ta dall’euro, inevitabili sarebbe-
ro le ricadute sull'Italia, sul Sud
Europa e sulla tenuta complessi-
va dell'Unione monetaria.
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