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e antieuropeismo. Ma riforme strutturali del

Come rendere
[Europa
meno
vulnerabile

di Bernard Spitz
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e disuguaglianze terri-
L toriali fratturanoipaesi.
La rivoluzione digitale
rischia di approfondire il di-
vario sociale e generazionale.
L’ha detto Paolo Gentiloni
al Financial Times: «Se I'Eu-
ropasifermasse nel 2018, sa-
rebbe un grande errore».
Abbiamo 18 mesi per conso-
lidare ’'Unione europeae ot-
tenere dei risultati, per di-
mostrare aicittadini europei
che migliora concretamente
laloro vitaquotidiana, lipro-
tegge e li porta verso la cre-
scita e 'occupazione.

Se I’Europa.vuole essere
all’altezza di Stati Uniti e Ci-
na, deveinvestire subito nei-
la crescita e nell’innovazio-
ne. In Europa il denaro non
manca: ogni anno i risparmi
superano gli investimenti di
circa 350 miliardi di euro (il
3% del PIL della zona). Vari-
portato nell’economia reale
e nel finanziamento! Ma &
necessario riprogettare ’ar-
chitettura finanziaria del-
IEuropa. Le nostre due prio-
ritadevono essereilcomple-
tamento della ricostruzione
finanziaria dell’Eurozona e
la rettifica della normativa,
affinché incoraggi gli inve-
stitori. Due le priorita e me-
no di 2 anni per attuarle.
Priorita n° 1

di Bernard Spitz

¥ YEuropaviveun

£+ momento decisivo.
Un anno fa, dopo Brexit e
P'elezione di Donald
Trump, eravamo preoc-
cupati. Il 2017 cisembra-
vapieno dipericoli. Le
elezioniin Olanda, Au-
striae Franciaerano
minacciate da populismo

Le proposte. Nuova governance Eurozona e pensione paneuropea

Le due priorita per rendere
I'Europa meno vulnerabile

per creare una vera unione
economica. In parte, abbia-
mo tratto degli insegnamen-
tidalla crisidel2008, mal’in-
tegrazione finanziaria non &
ancora completa e la zona
deve essere consolidata, per
far fronte alla sua vulnerabi-
litafinanziarialegataallivel-
lo di indebitamento degli
Stati e agli squilibri (bilancia
corrente, disoccupazione,
debito...). A breve termine,

sono necessarie  riforme
strutturali in paesi come la

Francia e I'Italia, sia per loro
che per la loro credibilita
nell’Ue.Epoinecessariouno
sforzo congiunturale dapar-
tedegliStatiinattivocomela
Germania. La ricostruzione
dell’Eurozona richiede an-
che I'ultimazione dell’Unio-
ne bancaria, con una garan-
zia europea sui depositi,
I'approfondimento  del-
I’'Unione dei mercati dei ca-
pitali per diversificare i fi-
nanziamentieriallocareil ri-
sparmio, il consolidamento

niente va come previsto:
ilzo1y ’ha confermato. In
meglio (i partiti populisti
nonsono al potere) e in
peggio (Italianoné... ai
Mondiali!).
L’Europavameglio.
L'economiasiéripresa
pilirapidamente rispetto
agli Stati Uniti. In Francia
&stato elettoun governo
pro-imprese, che difende
P'Europa ed effettuerile

mercato dellavoro e della
fiscalita. Mala situazione
restadelicata. Glieventi
“inCatalognaele elezioni
tedesche ciricordano
che, senon otteniamo
rapidamente dei risultati,
gliestremistisi rafforze-
ranno, Ladisoccupazione
continuaafarestrage,
soprattuttotraigiovani.
; Vicepresidente del Medef
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LACOMPETIZIONE GLOBALE

Se'Europavuole essere
allaltezza della Cina

e degli Stati Uniti
deveinvestire subito

in crescita e innovazione

conunagovernance unifica-
ta, con un Ministro delle Fi-
nanze della zona, e un bilan-
cio dell’Eurozona.
Prioritan°®2
Consentiamo agli assicura-
tori di essere investitori lea-
der nella crescita.

Importantiinvestitorinel-
VPEurozona, gli assicuratori
detengono attivi per 7.800
miliardi di euro, di cui 2.600
in Francia, primo mercato
assicurativo dell’'Ue post-
Brexit. Iloro investimenti di
lungo termine consentono
di finanziare meglio le im-
prese. Offrono ai risparmia-
tori rendimenti migliori, in
un contesto di tassi d’inte-
resse bassi e favoriscono la
diversificazione delle loro
passivita. Il legame tra dura-
ta e finanziamento della cre-
scita favorisce lo sviluppo di
prodotti di lungo termine
adeguati alla necessita di in-
vestimento nellacrescita, al-
Iinvecchiamento della po-
polazione e al contesto fi-
nanziario di tassid’interesse
bassi. L’idea di un prodotto
pensionistico paneuropeo ¢
buona, ma deve essere ac-
compagnata dalle necessa-
rie garanzie, proponendo
una rendita pensionabile fi-
nale, poiché il rischio di lon-
gevita deve essere copertoe
i risparmiatori non Io fareb-
bero spontaneamente.

E poi necessario un cam-
biamento normativo per fa-

go termine. L’obbligo di con-
sulenza ai clienti richiede
prudenza, ma prudenza non
significa immobilita. La nor-
mativa & come autista che,
per evitare incidenti, lascia
Pauto in garage: farad poca
strada! Debella cosi il piano
Juncker d’investimentonella
crescita europea. Nessun as-
sicuratore europeo é fallito
durante la crisi, ma I’'adozio-
ne di Solvency Il nel 2009 ha
ridotto gli investimenti azio-
nari degli assicuratori vita
francesi tramite il fondo ge-
nerale del 3,5% in 4 anni. Eun
dato grave: & 'equivalente di
tuttigliimmobilidiproprieta
degli assicuratori! Solvency
IIéquindifuorirotta.Igover-
ni devono avere la lucidita
politica per scegliere la cre-
scita, modificando Solvency
II fin dal prossimo anno! Co-
me? Per esempio evitando
I’analisi delle singole voci e
calibrando i requisiti patri-
moniali in base alla qualita
delle strategie d’investimen-
toalungotermine ealladura-
ta delle passivita.

Come disse MacArthur, 2
parole riassumono tutte le
battaglie perse: « Troppotar-
di». Affinché queste parole
non diventino amara con-
statazione di domani, non
dobbiamo perdere neanche
unmese. Oggis'inventa’Eu-
ropa di domani, che sara
scritta con gli attori del trilo-
go economico tra Francia,

. , : . .
Riprogettare lar’chxtettura voriregliinvestimentidilun- Germania e'Itaha'.
finanziaria dell’Eurozona Vicepresidente del Medef
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