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L'ANALISY

Europa, ascolta
le parole di Atene

MARISNA MAZZUCATO

ropa, sisentespessoripetere,

& che l'unificazione moneta-
ria non & stata accompagnata
da una vera politica fiscale co-
munitaria. Echesenzaunavera
“unione fiscale” sara impossibi-
le uscire dalla crisi. Per “unione
fiscale” si intende pero soprat-
tutto la necessita di correggere
ledifferenze trai Paesi.

I LPRINCIPALE problemadell’Eu-
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VVERO tra quei Paest (fiscal-
menteirresponsabili) acui

& stato consentito di spen-

dere troppo, finire nei guai e in-
crementare il rapporto tradebito
e Pil e gli altri Paesi (fiscalmente
prudenti) che si sono comportati
in maniera responsabile, strin-
gendolacinghiaerendendosipiu
competitivi. “Unione fiscale” vor-
rebbe dunque dire che i Paesi de-
boli (Italia, Grecia, eviadicendo)
oggidovrebbero tagliare le spese
...enaturalmenteisalarideilavo-
ratori. Una soluzione, come & sta-
to spiegato questa settimana a
Cernobbio da Richard Koo (capo
economista di Nomura ndr), Ya-
nis Varoufakis e dalla sottoscrit-
ta, moltolontanadallarealta. Per
diventare competitiviservonoin-
vestimentiintelligenti, non tagli.
Senza violare leregole di confi-
denzialitd della conferenza di
Cernobbio, quelle che gli anglo-
sassoni chiamano Chatham Hou-
se rules, permettetemi di elenca-
realcunideiragionamenticheab-
biamo ripetuto nei nostri lavori
edinterventidegliultimiannipri-
madiincontrarci nellamagnifica
Villa d’Este sul lago di Como. Le
posizioni convergono sullidea
che quando il settore pubblico
“stringe la cinghia” peggiora la
crisi invece che risolverla sia nel
breve periodo (quando le impre-
seediconsumatoriprivatistanno
risparmiando) che nel lungo pe-
riodo (quando la veracrescitaha
bisogno di investimenti strategi-
ci in nuove tecnologie e capitale
umano). Quello chefaladifferen-
za & il modo e la intelligenza con

cuiisoldi vengono spesi.

Cominciamo dal breve perio-

| futurodell’Europa passa

daglinves
puntiamos

do. Richard Koo afferma da tem-
po nei suoi scritti che 'Europa ha
confusoipropri problemistruttu-
rali conisuoi, benpitlurgentipro-
blemi di contabilita in bilancio.
Koo siriferisce al fatto che, come
accade puntualmente durante le
crisi determinate da uneccessivo
debito privato, le imprese tenta-
no diridurre la propria esposizio-
ne finanziaria e, per quantoitas-

si di interesse scendano sirifiuta-

nodiinvestire. E quanto vediamo

succedere oggi: nonostante tassi

diinteresse pari a zero gli investi-

mentieladomandanon crescono

e tutto cid genera deflazione. Se,

contemporaneamente al settore

privato, anche quello pubblico

inizia a comportarsi pro-<iclica-
mente, cioé a “stringere la cin-
ghia”, si trasforma una recessio-
ne in una vera e propria depres-
sione. Ed & proprio ci6 che & acca-
duto.

Koo sostiene da vari anni che
1'Europa dovrebbe imparare da-
gli errori compiutidal Giappone,
durante la crisi degli anni ‘90,
quandoilgoverno, haaumentato
le tasse e tagliato le spese; cosi il
deficit, a causa dell'imponente
calo negliinvestimenti e nellado-
manda, invece di ridursi & cre-
sciuto del 70%. Purtroppo I'Euro-
pa non ha ancora imparato la le-
zione: i governi nazionali conti-
nuano a tagliare e il piano diinve-
stimenti “Juncker” della UE siba-
sa sulla speranza ridicola che 21
miliardi possano produrre un
coefficiente di leva pari a quindi-
ci, trasformando come per magia
la cifra iniziale in un investimen-
to dioltre 300 miliardi di euro.

Invece gli Usa la lezione giap-
ponese I'hanno un po’ imparata,

subito dopo la crisi, accanto al
quantitative easing, hanno an-
chespeso800miliardididollariin
un piano di investimenti e di in-
novazione nel campo dell’ener-
giarinnovabiledicuicihaparlato

a Cernobbio il brillante economi-
sta di Princeton Alan Kruegher
cheéstatoil consigliere economi-
codiObama durante quegli anni.
Una scelta anticiclicache nell'im-
mediato ha fatto crescere il loro
deficit del 10% {enoicimettiamo
alitigareperunaumentodel 3%!)
ma che oggi produce risultati: il
Pil cresce, il rapporto fra debito e
Pil cala e la divergenza trala cre-
scita americana e quella dell'U-
nione Europea continua ad au-
mentare.

Veniamo al lungo periodo. Og-
gi in Europa i Paesi che se la pas-
sano bene non sono quelli che
hanno stretto la cinghia, bensi
quelli che hanno investito e inve-
stonomaggiormenteintuttiquei
settori ed aree in grado di deter-
minare un incremento della pro-
duttivita, come formazione del
capitale umano, istruzione, ricer-
ca e sviluppo, nonché nelle ban-
che pubbliche e nelle agenzie che
favorisconole sinergie tra settori
diversi ad esempio le collabora-
zioni tra mondo scientifico e im-
prese. Il problema dell'Ttalia non
eil deficit eccessivo malamanca-
tacrescita, perchédaalmenoven-
ti anni non si fanno investimenti
di questo genere. Cio che & man-
cato all’Europa quindi non & un
piano comune di tagli ma un pia-
no comune di innovazione e diin-
vestimenti. Che & ben diverso dal

‘litigare sul fiscal compact.

Elostessopianodiinvestimen-
ti che Yanis Varoufakis teorizza-
va, prima di préestare la sua com-
petenza di economista come mi-
nistro del governo greco. Varou-

fakis viene spesso accusato di es-
sere un ministro troppo accade-
mico e non abbastanza “politico”
e concreto. Niente di pit lontano

.dalla realta. Cio di cui oggi abbia-

mo bisogno sono proprio i politici
in grado di coniugare delle pro-
spettive di ampio respiro con gli
strumentidiinterventonel breve

menti pubblici
1l plano Varoutakis

periodo. Varoufakis lavora dal
2010 a quella che chiama una
«modesta propostaperlEuropa»
un pianodi investimenti che pon-
gafinealledivergenze competiti-
ve che impediscono di uscire dal-
I'attuale crisi. Se fosse stato ascol-
tato 5 anni fa, non saremmo di
nuovo nei guai con i vari possibili
“exit” deiprossimianni (enonso-
1o quello greco!). La sua proposta
mirava alla creazione di denaro
da destinare all'attivita produtti-
va. L'idea era favorire una cresci-
ta trainata dalla-Banca europea
degli investimenti attraversol'e-
missione di bond destinati allin-
vestimento produttivo — con la
Bce pronta ad acquistare quei
bond, che avendounrating tripla
A sarebbero stati molto meno ri-
schiosi dei bond nazionali. Final-
mente 'Europa ha approvato un
pianocimportante di quantitative
easing, maquestononbasta, per-
ché occorre dare una direzione al
nuovo denaro creato, per evitare
che finisca soltanto nelle casse
dellebanchelequalinonnecessa-
riamente prestano denaro all’e-
conomia reale. Purtroppo, sino a
quando la Germania non ammet-
teracheledifferenzetrapaesifor-

ti e paesi deboli sono dovute ai
mancati investimenti strategici,
finché non smettera di proporre
unicamente tagli ai bilanci nazio-
nali, sara difficile articolare una
vera soluzione.

Per quante riforme strutturali
si possano architettare, I'Europa
non andra da nessuna parte se
non iniziera a programmare un
futuronuovo. Un futuronel quale
sia il settore pubblico che quello
privatospendonodipitnellearee
che favoriscono la crescita di bre-
ve elungo termine. Proprio come
su scala nazionale la Germaniafa
con il suo programma ener
giewende, che cerca di ottenere
una vera trasformazione verde
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basata sunuove tecnologieenuo-
vi modelli di consumo e distribu-

zione. Insomma'Europa dovreb-
befarecomelaGermaniafaenon
come la Germania predica ai Pae-
si europei in difficolta. La «sta-
gnazione secolare» non & affatto
inevitabile, éunprodottodegliin-
vestimenti che decidiamo di fare
ononfare. E oradicambiare dire-
zione, progettare, e creare, un
progetto veramente comune.
(Traduzione di Marzia Porta)
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Il piano Juncker si basa

su tesi ridicole: Bruxelles
deve spendere di piu per
cid che produce crescita

Quandoc’éunacrisiei
privatistringono la

cinghia, gli Stati devono
fare proprio il contrario

Il ministro greco dal 2010
studia come usare bond
Bei per colmare il divario
competitivo tra i Paesi

EUROLANDIA

Il presidente della
Commissione europea,
Juncker, eil ministro delle
Finanze tedesco, Schaeuble’

licenziera
idingentiinadeguati
LaCgilgelaLandini
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