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0 Fino a questo momento la Abenomics (le iniziative
macroeconomiche messe in pratica dal Primo Ministro
giapponese Shinzo Abe, nella primavera del 2013, allo scopo
di sollevare il Giappone dalla decennale depressione
economica) se I'é cavata piu che bene.
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0 Inviando il segnale che la Banca del Giappone & cambiata,
che non portera via la bottiglia del sake proprio nel momento
in cui la festa comincia a scaldarsi, che perseguira stabilmente
un obbiettivo di inflazione col segno piu, e che sono in arrivo
perfino stimoli di bilancio nonostante |'elevato livello di
indebitamento, le autoritd giapponesi hanno impresso una
netta sterzata allandamento dell’leconomia nel breve
termine.



L’ABENOMICS FUNZIONA, NON «TASSATELA»
I I —————

0 Ma questo successo immediato non rischia di tornare
indietro come un boomerang?

0 E un’eventualitd che mi preoccupa molto. Cito un recente
articolo del Financial Times: «Ll’economia giapponese nel
secondo ftrimestre ha avuto un’espansione molto piu rapida di
quanto riscontrato inizialmente, e questo accresce le probabilita
che il primo ministro Shinzo Abe vada avanti con il contestato
progetto di aumento dellimposta sulle vendite (anche se questo
aumento sarebbe compensato da un incremento della spesa
pubblica)»n.
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0 Forse il Giappone riuscira a mantenere l'attuale ritmo di
crescita nonostante questo aumento delle tasse. Ma forse no;

0 Perché non aspettare che la crescita si consolidi, e in
particolare aspettare che la deflazione lasci stabilmente il
posto all’inflazione attesa?

0 A mio parere, rimandare I'aumento dell’imposta sulle vendite
sarebbe la cosa piv prudente da fare, anche semplicemente
dal punto di vista del bilancio.
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0 Una delle conseguenze gravi della deflazione giapponese
combinata a tassi di interesse quasi a zero é che i tassi reali
del Sol Levante, fino a poco tempo fa, erano
significativamente piv alti di quelli di altri Paesi avanzati: un
problema non da poco quando si deve fare i conti con un
debito enorme accumulato dalle precedenti amministrazioni.
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0 Far scendere i tassi reali (e, in misura minore, erodere il
valore reale del debito esistente) & importantissimo per la
salute dei conti pubblici nel lungo periodo: & semplicemente
assurdo mettere a rischio i progressi fatti sotto questo profilo
in nome della responsabilita di bilancio.
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o Si, alla fine il Giappone avra bisogno di rimpolpare le
entrate, ma & la reflazione deve avere la priorita. |l semplice
fatto che se ne discuta ora & un pessimo segnale.



