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EUROPAE CRESCITA

Non facciamo
diventare
euro-scettici

gli euro-razionali
di Alberto Quadrio Curzio

a Commissione europea
¢ con la recente “Analisi
#-«annuale della cresci-
ta:per consolidare laripresa e

promuovere la convergenza”
esprime concetti solo parzial-

UEDITORIALE

mente condivisibili. L’impres-
sione & che la Commissione
accentuiil dirigismo (delle re-
gole). scaricando nuove ri-
chieste sugli Stati membri. Pe-
1o vieta agli Stati interventi
pubblici per supplire ai falli-
mentidelmercato.Losiévisto
anche nella recente crisi di
quattro medio-piccole ban-
che italiane. E infine la Ue si
auto-preclude gli interventi
diretti per dare alla crescita
quella sostenibilitd innovati-
va enunciata nella “strategia
di Europa 2020”.

Tre euro-valutazioni pil
una. Di fronte a questa situa-
zione si stagliano (almeno) tre
posizioni: gli euro-razionali
chiedono pii1 azioni etiropee €

spettisolo (o
prevalentemente) agli Stati
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membri accentuarla, &
fuorviante. 1 Pil della Ue
cresceradell’1,o% nel 2015 al
2,1% del 2017 conuna crescita
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mediaannuainferiore a quella
Usadi quasio,8 punti
percentuli che aggravainostri
ritardi degli anni precedenti. Se
Iaccelerazione” Ue continua
dello 0,1annuo civorrebbero 8
anni araggiungereil tasso di
crescita Usa. Untasso di

. " disoccupazione Uetraigeis
g-ll euro- raZlonall punti piti alto di quello Usa e

altrettanto grave. La Ue ha poi
undeficit suPil che dal 2015 al

meno prescrizioni legalisti-
che; gli euro-scettici chiedono
meno prescrizioni europee e
pit politiche nazionali; gli eu-
ro-disfattisti chiedono un ri-
torno netto agli Stati nazionali.

Glieuro-razionali, traiqua-
li ci collochiamo, segnalano
anche alla Ue che il passaggio
dalla razionalita allo scettici-
smo, al disfattismo & pericolo-
samente in corso e non si fer-
masolorievocandogliidealie
i successi del passato (che ci
sono stati) ma adottando del-
le politiche che li rinnovino
oggi. Vi é infine un’altra posi-
zione: quella euro-inerziale
della Commissione che poi
diventa euro-elogiativa. Nell’
“Analisi annuale” la Commis-

trattaanche diinvestimentie

sioneritiene che una progres-
sionepositivasiainattoe con-
tinuera malgrado le difficolta
chenoidistinguiamo inendo-
gene ed esogene.

Per la Commissione le diffi-
colti endogene sono una scar-
sa convergenza tra Paesi della
Ue, ladinamica della produtti-
vitalenta con effetti sulla com-
petitivit,ilivellidi debito pub-
blico e privato che frenano gli
investimenti. Per la Commis-
sioneil presente “ventodipop-
pa” (basso prezzo del petrolio,
eurodebole, politiche moneta-
rie accomodanti) deve spinge-
re gli Stati membri ad accen-
tuare le riforme strutturali e
deibilanci pubblici.
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2015iz10 miliardi. Bisognava

credito conriferimento sia collocare una parte consistente
allUnione bancaria e del delle sofferenze nette (cioé non
mercato dei capitalisiaagli coperte daaccantonamenti)
stock del debitoe delle nellabad bank perlaquale (si
sofferenze che frenanoil vedailnostro articolo del 22
finanziamento all’economia febbraio 2015) civolevase non
realeeledecisionidi unintervento dello Stato sul
investimento delle imprese. A C apitale dicertounasua

questo punto & necessarioun garanzia sulle obbligazioni della
richiamo allasituazioneeuro-  bad bank e facilitazioni fiscali. E

italiana connesso alle recenti
vicende bancarie. Dal 2008 al

quila Commissione sié opposta
agli «aiutidi Stato». Nella

» Lontinuada paginal

ulle difficolta esogene
S (tensioni geopolitiche,

pericoloterroristico, crisi
nelle economie emergenti) la
Commissione si sofferma poco
mentre sull'afflusso massiccio
diimmigratiritiene che abreve
termine noncisia unimpatto
sulla spesa pubblica mentre nel
medio-lungo termine ne vede
effetti positivise 'integrazione
socio-economica sara
adeguata. Lacondizione &
ovviamanon'esito.

Quale euro-ripresa. La
Commissione non spiega perd
cheledifficolta esogene
possono superare o annullare
“ill vento in poppa” e chele
difficolta endogene riguardano
gli Stati ma anchele istituzioni
europee. Ritenere chela
ripresa della Ue sia “leggera”
main “accelerazione” e che

2017 scende dal 2,5% all'1,6% e
un debito pubblico sul Pil che
passada87,89% a85,8%. Gli Usa
(arrivando dalivelli ben pitt
alti) passano nel triennio dal
3,8% al 3,3% del deficit sul Pil
e dal104,8% al 105,8% del
debito sul Pil.

Dunque gli Usa, con
pragmatismo, hanno
scambiato piti deficit e debito
conmeno disoccupazione e piu
crescita. Per questo (e altro) le
istituzioni Ue, che non hanno
gestito bene la crisi,
dovrebbero adesso riscattarsi
nel gestire bene laripresa.

Investimentie credito. Per
noilapoliticacrucialeeraede
quelladegliinvestimentie delle
infrastrutture su cuila
Commissionerivendica adesso
diaver gid ottenuto conil Piano
Juncker molti successi (da
verificare). La Commissione

2014l valorelordo cumulato recente crisi delle quattro
dellerisorse pubbliche (circa banche (1% del nostro mercato
8oo miliardi pari all'82¢ di cui bancario) la Commissione ha
recuperati33o, parial 3,3%) fatto di peggio impedendo
erogate per salvareistituzioni  Pintervento del Fondo
finanziarie (conunrecorddi238 interbancario dituteladei
miliardiin Germania). La depositi (che ¢ un consorzio di
Spagnahaavutonel2o13-14un  diritto privato anche se
prestitoassaiconvenientedal  obbligatorio) utilizzandoil
Fondo europeo Esmdi41,3 quale si potevano proteggere i
miliardi (conaperturadicredito  creditoridelle banche.
per10o miliardi) con durata Una conclusione. Per gli

mediadi12,5anni. Cosiha
risistemato le banche e questa é
una delle ragioni dellasuabuona
crescita, InItalialo Stato ha fatto
allebanche solo dei prestiti gia
recuperati anche con guadagni.I
governiitaliani del 201213 non
hanno capito che lacrisiavrebbe
ingigantitoicrediti deterioratie
non hanno chiesto (noilo
auspicammo quida ultimol1
novembre 2013) un prestito
come la Spagna. Quando nel
2014-15]o si comprese eratardi
perricorrerealFondoEsme
alloraemerse l'ipotesi (giusta) di
“bad bank” mentre le sofferenze
lorde raggiungevano agiugno

euro-italiani sarebbe
interessante valutare come la
Commissione ha vietato i
cosiddetti “aiuti di Stato” e se
non ci siano possibilita di
impugnative (in Italia cisono
eccellenti giuristi) presso la
Corte di Giustizia Ue che non
cambierebberoifattima
forse i criteri.

Per gli euro-razionali
accelerare la costruzione della
UeedellaUem ¢ essenziale sia
per i Paesimembrisiaperla
geo-politica elageo-economia
mondiale. Anche perchéil
tempo stringe sempre di pilt.
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