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I. 

Avanti o indietro



Cosa possiamo sperare che succeda nei prossimi anni, dopo i tanti sacrifici fatti per restare nell’euro? E in particolare, quando ne vedremo anche i benefici? E cosa dobbiamo fare (tutti assieme e ciascuno) per averli quei benefici? 
Per rispondere a queste domande, dovremmo anzitutto avere il coraggio di dire la verità: quella che abbiamo oggi non è una vera unione economica e monetaria; lo è solo in minima parte. Anzitutto perché, come già dimostrato dal Rapporto Monti del 2010[1], non è mai stato completato il mercato interno, la cui qualità sarebbe dovuta migliorare grazie alla moneta comune. Diciamo che un mercato di buona qualità – dove cioè il consumatore è sovrano – e che superi davvero i confini nazionali l’abbiamo ﻿solo nel settore industriale che, con i servizi direttamente collegati, sarà un terzo del mercato europeo. Per il resto, contano ancora molto le decisioni dei Governi, nazionali e locali, e delle tante corporazioni di ogni paese. Quindi una vera unione economica estesa a tutto il reddito prodotto nell’Eurozona è un progetto lungi dall’essere compiuto. Lo stesso si può dire per quella monetaria: oggi l’unica cosa che può liberamente circolare è il circolante, che è meno del 10% dello stock di moneta. Finché non si realizzerà l’unione bancaria, non dovremmo neppure parlare di unione monetaria. 
In sostanza, il problema vero è questo: negli ultimi quindici anni abbiamo avuto i benefici e i costi di un’unione-molto-incompleta; cioè poco economica e pochissimo monetaria. Vogliamo andare avanti, completando il progetto Delors del 1989[2] che ha compiuto venticinque anni, e poi proseguire sulla strada dell’unione anche politica; oppure diciamo che abbiamo scherzato e azzeriamo tutto? 
Una decisione così importante richiede un’analisi ben fatta dei costi e dei benefici finora realizzati, e di quelli che ci attendono nell’uno e nell’altro caso. Ed è a questo dibattito – se possibile condotto in modo serio – che intendono contribuire le riflessioni che seguono.  
Di proposito non approfondiamo il tema del «passo indietro», cioè dell’uscita di uno o più paesi dall’UEM, né quello del suo dissolvimento. Per vari motivi. Anzitutto perché il tema è stato attuale nell’estate del 2011 e non lo è più oggi. Ma soprattutto perché occorrerebbe un’analisi semplicemente enorme le cui conclusioni dipendono da troppe circostanze: quanti e quali paesi escono; è un caso di uscita o di dissolvimento; e come ciò si attua: cioè il tutto avviene in modo ordinato, come con la fine della Cecoslovacchia, o con caratteristiche vicine a quelle che prevalsero in Jugoslavia? Insomma, non è affatto facile studiare in modo serio la fine di un’unione, a maggior ragione quell’unione non essendo stata ancora completata. Come nel caso di un matrimonio-forse-fallito: non è la stessa cosa discutere di annullamento, di separazione o di divorzio (ciascuno dei quali potrebbe anche essere più o meno consensuale!). 
Ma soprattutto, non discutiamo di uscita o di dissolvimento dell’Unione per una ragione di fondo: il convincimento, probabilmente dimostrabile come fondato, che le condizioni di successo dell’integrazione europea continuano a coincidere, in larga misura, con quelle che valgono per assicurare un futuro migliore ai nostri figli, anche se fossimo con una moneta solo nostra. In altre parole, se uscissimo dall’euro e recuperassimo un po’ di sovranità monetaria, poi, il giorno dopo, ci ritroveremmo più o meno con gli stessi problemi da risolvere. L’attenzione alle «generazioni future» spiega la determinazione con cui il Ministro del Tesoro, Guido Carli, si impegnò per l’adesione dell’Italia al Trattato di Maastricht. Parlando al Senato, il 27 febbraio 1992, per la ratifica del Trattato, Carli spiegava che eravamo quindi impegnati a darci «un ordinamento conforme ai principi dell’economia di mercato aperta al resto del mondo». E ricordando la tradizione del pensiero liberale di Luigi Einaudi, tesseva l’elogio di una economia di mercato, basata su buone leggi e resa efficiente da stabilità monetaria e disciplina di finanza pubblica. Non è un caso che i più strenui sostenitori dell’eliminazione dell’euro, in Italia ma anche in altri paesi europei, non si accontentino del ritorno ad una propria moneta, ma avanzino molte altre proposte che, con il dovuto «protezionismo», servano ad isolare il paese dal resto del mondo, e così «permetterci» il ritorno ai vizi del passato: inflazione e debito pubblico. 
D’altra parte, i necessari passi avanti da realizzare per avere tutti i possibili benefici di un’unione-con-crescente-integrazione devono essere resi compatibili con la vera radicale novità degli ultimi vent’anni: l’economia globale. È quest’ultima che più disturba chi usa l’euro come comodo capro espiatorio. 
Ed è probabilmente questo il vero problema irrisolto – spesso semplicemente ignorato – di cui dovremmo occuparci: come conciliare con successo il superamento delle passate sovranità nazionali, sia nella direzione più ampia e generale cui la globalizzazione ci chiama, sia nel mantenere radici che spesso erano più locali dello Stato nazionale come l’abbiamo conosciuto nell’ultimo secolo. Al di là degli slogan efficaci – come il concetto di glocal coniato da Bauman – il problema politico che ne deriva è ancora tutto da approfondire. Ed equivale al ragionamento che spesso facciamo in modo ambiguo in Italia quando usiamo la parola «federalismo». Di solito significa «ciò che unisce», e quindi chi ne parla avendo in mente l’Europa intende così disegnare un percorso di crescente integrazione. Ma poiché si può anche voler valorizzare le comunità locali, capita che si usi la parola «federalismo» per riferirla ad un aumentato ruolo (potere politico, competenze, risorse) dell’autonomia locale. Dovremmo riuscire a fare tutte e due le cose assieme. E comunque cercare di capire quanto sia cambiato il mondo negli ultimi vent’anni, e come ciò ci costringa a ripensare anche a quanto davamo per acquisito. 
Certo, se guardiamo a chi in questi anni ha saputo realizzare con più successo gli obiettivi politici ed economici che si era posto, fino a diventare oggetto di invidia, cioè vedersi attribuite tutte le altrui colpe – quindi è chiaro che stiamo parlando della Germania –, non si può ignorare che ciò è dipeso dall’aver saputo prima – più e meglio di altri – coniugare euro ed economia globale, e quindi stabilità e crescita. Ciò non toglie che siano rimasti irrisolti numerosi e difficili problemi. Che si vedono meglio se ci allontaniamo un po’ e guardiamo all’Europa da lontano. Vista dal suo interno, vediamo infatti un’Europa litigiosa, di fatto dominata da un non-leader come la Germania, cioè un paese che non vuole o non può assumere la responsabilità di guidare l’Unione. Vista dall’esterno, da New York o da Pechino, l’Europa appare invece come una sorta di «vuoto di potere», quasi che ciascuno dei paesi europei possa sempre sperare che altri prendano le necessarie decisioni cui di volta in volta potersi adeguare. 
Dopo la crisi di questi anni dovremmo riuscire a ricostruire sia l’Italia sia l’Europa: fare assieme queste due cose è non solo utile, ma probabilmente l’unica via possibile. L’alternativa non sarebbe infatti un’Italia più forte in un’Europa fatta a pezzi, ma a ben guardare una sopravvivenza che in realtà sarebbe solo decadenza. Consolandoci con la memoria di un grande passato per l’assenza di ogni futuro. 


[1]  Mario Monti, Una nuova strategia per il mercato unico al
            servizio dell’economia e della società europea, Rapporto al
        Presidente della Commissione europea José Manuel Barroso, 9 maggio 2010.
    

[2]  Jacques Delors, Report on Economic and Monetary Union in the
                European Community, 17 aprile 1989. 



II. 

Il progetto  (Rapporto Delors, aprile 1989) 



Esaminiamo, anzitutto, le caratteristiche principali del progetto di unione monetaria. Come è noto, i benefici risultano dalla dimensione del mercato (Adam Smith, 1776), cioè dalla specializzazione che l’Unione – resa «indissolubile» dalla moneta comune – stimola. Ciò richiede che sia vero quanto insegniamo ai nostri studenti[1], e cioè che per ottenere benefici netti da un’unione monetaria occorre che siano rispettate una serie di condizioni che riguardano soprattutto: la mobilità dei fattori produttivi; la flessibilità dei prezzi; il grado di apertura agli scambi internazionali; e così via. Tutto ciò serve sia per avere i benefici dell’integrazione – che la moneta comune promuove –, sia per ridurne i costi, in particolare quando si manifestano shock asimmetrici (cioè mutamenti esogeni che hanno effetti diversi sui paesi membri). Dobbiamo assumere che gli autori del Trattato di proposito avessero ritenuto importante avviare comunque l’unione monetaria, accettando che potessero esserne membri anche paesi non adatti ad averne – fin dall’inizio – un beneficio netto positivo, ma pur sempre consapevoli di ciò e quindi intenzionati a fare quanto necessario per migliorare la loro posizione[2]. Se questo non è poi avvenuto è anche perché l’avvio dell’euro ha coinciso con una stagione di autocompiacimento che ha caratterizzato l’ultima parte del secolo scorso, e che ha portato alla grave crisi finanziaria ed economica iniziata nell’agosto 2007. Una stagione che è risultata prevalente in tutto il mondo – e non solo in Europa – e che era basata sull’ideologia che i mercati, lasciati liberi, risolvessero ogni problema, con l’opportuna soluzione offerta dalla finanza, libera a sua volta di crescere-anche-senza-regole. 
Con la crisi è risultata smentita l’idea – diciamo almeno ingenua – che bastasse che l’euro avesse un valore stabile in termini di un qualche indice dei prezzi al consumo perché tutto il resto andasse bene e si ricevessero così i benefici attesi dall’integrazione. 
Erano invece necessarie – possibilmente prima di aderire all’Unione monetaria – le riforme grazie alle quali i paesi membri, tutti e ciascuno, ricevono benefici netti positivi.  
Ricordiamole queste riforme. 
	 Deve anzitutto esserci un buon mercato interno, la cui qualità trae beneficio dall’esistenza della moneta comune. A ben guardare, è quanto vediamo nel solo manifatturiero (e servizi direttamente collegati). Qui la competizione è di solito in grado di selezionare i produttori, stimolare l’innovazione e soddisfare le preferenze dei consumatori a costi minimi. Nel mondo governato dalla politica (nazionale e/o locale) spesso avviene invece il contrario: si difendono i propri difetti, proteggendoli dall’altrui concorrenza! 
	 Non solo serve un mercato che selezioni il meglio, ma occorre anche l’opportuna solidarietà, se i benefici dell’unione monetaria derivano soprattutto dal fatto che ciascun paese dovrà specializzarsi nel suo meglio. In altre parole, e a prescindere da ciò che servirebbe nel caso di shock asimmetrici, dobbiamo immaginare che in ciascun paese dell’Unione ci siano attività che andranno ridimensionate e altre che dovranno crescere, con un saldo complessivamente positivo, ma comunque con un’aumentata esigenza di mobilità dei fattori produttivi, lavoro e capitale. Serve perciò rivedere il proprio sistema di protezione sociale per garantire che sia idoneo ad un processo di cambiamento rapido e significativo. Come può essere utile un sistema di protezione sociale che sia esteso all’intera Eurozona, se è anche in questo ambito che deve essere garantita la necessaria mobilità del lavoro e non solo del capitale. 
	 Infine, terza ed essenziale riforma: le regole e le politiche devono essere sempre più originate da un processo di coordinamento ben maggiore (e magari opposto) di quello che abbiamo visto in questi anni. Ricordo che «coordinamento» significa che c’è un obiettivo comune e vi sono politiche – di norma diverse, ma complementari – per il raggiungimento dell’obiettivo prefissato. Non è quanto abbiamo osservato – neppure dopo la crisi degli anni scorsi! – a livello di Eurozona: spesso abbiamo visto esattamente il contrario, cioè che tutti stavano realizzando (e predicando!) la stessa politica, aggravando così il problema che si doveva risolvere. 


Da questo punto di vista, le riforme ancora necessarie dovrebbero servire a superare lo sterile (perché solo ideologico e/o troppo polemico) dibattito sul fatto che il mercato abbia sempre ragione. Dovremmo infatti ricordare che il mercato non è una società naturale, ma è un prodotto della civiltà umana: è un sistema di regole, che producono evidenti benefici solo se di buona qualità, rispettate e fatte rispettare. Dopo gli infiniti dibattiti relativi alla scelta tra Stato e mercato, dovremmo ricordare che non c’è mercato senza Stato. Di qui l’importanza – in ogni paese – della legalità (e dell’onestà, che ne è alla base). Di qui la necessità – in Europa – del rispetto delle leggi che abbiamo condiviso, almeno finché non le cambiamo. Il tema della legalità è molto rilevante nel caso dell’Italia perché abbiamo nei confronti dell’Europa (e dell’euro) lo stesso approccio che da tempo abbiamo nei confronti dello Stato, e quindi dello Stato di diritto. Non è solo la diffusa evasione fiscale a minare la necessaria solidarietà sociale, ma anche la costante presunzione che ogni arricchimento privato fosse immeritato quando non frutto di disonestà e corruzione. Di qui la propensione a condannare ogni liberalizzazione cum miglioramento della qualità del mercato come sinonimo di dannoso liberismo, anche quando il contrario era vero. Il circolo vizioso «eccessivo controllo pubblico e conseguente illegalità» può anche essere ridotto migliorando la qualità del mercato, cioè facendo rispettare le regole che lo definiscono. 
Entrando nel merito delle questioni macroeconomiche, due aspetti ancora oggi di grande attualità e importanza meritano di essere sottolineati. I giudizi formulati dal Rapporto Delors, venticinque anni fa, si sono infatti rivelati profetici dei successivi problemi lasciati irrisolti. 
Il primo aspetto riguarda la possibilità che i mercati finanziari sappiano esercitare una sufficiente azione di disciplina nei confronti dei debitori, privati e pubblici, dei paesi membri. È quanto il Rapporto Delors (al paragrafo 30) nega, facendo riferimento all’esperienza storica di mercati finanziari che dapprima reagiscono debolmente e in ritardo, salvo poi reagire all’improvviso in modo dirompente. E nel caso di un ampliamento del mercato finanziario (come avviene quando si forma un’unione monetaria) può succedere, almeno inizialmente, che ne sia favorito il finanziamento di maggiori squilibri economici, rispetto al passato. È esattamente quanto si è verificato nel primo decennio di vita dell’euro. Di qui l’indicazione già nel 1989 (!) che si dovessero porre limiti efficaci ai deficit pubblici dei paesi membri, pur sottolineando che quei limiti dovessero tener conto della situazione economica di ciascun paese. 
Il secondo aspetto riguarda la necessità che le politiche di bilancio di ciascun paese siano coordinate nell’ambito di una comune valutazione degli andamenti economici a breve e medio termine dell’Unione, periodicamente definiti allo scopo di coordinare nel modo migliore le politiche dei singoli paesi, in linea con gli obiettivi comuni da perseguire. Qui i concetti chiave da sottolineare sono ancora tutti validi, e confermati dall’esperienza successiva; il necessario coordinamento delle politiche economiche nazionali: 
	 parte da obiettivi comuni; 
	 richiede un preliminare, condiviso, esercizio di valutazione degli andamenti economici dell’area, nel breve e medio periodo; 
	 conduce a guidelines di politica, che poi i singoli paesi devono realizzare. 


In altre parole, questo è esattamente ciò che non è stato fatto da quando abbiamo l’euro, e che forse abbiamo iniziato a imparare (ma non ancora a fare) in questi anni di crisi. Pur con tutti i problemi nuovi che derivano dal fatto che bisogna imparare a far meglio proprio mentre stiamo soffrendo le conseguenze di una crisi molto grave e che non è ancora neppure pienamente superata. 
Come Delors ha di recente ricordato[3], l’Unione allora progettata si reggeva su tre strumenti: il mercato che seleziona; la solidarietà che accomuna; la cooperazione che rafforza. Peccato che quel progetto non sia mai stato realizzato: anche di solidarietà se ne è vista troppo poca! 


[1]  Da Giacomo Vaciago, All’euro manca un’anima,
        in Francesco Timpano e Federico Arcelli (a cura di), Atti della decima
            «Lezione Mario Arcelli», Soveria Mannelli, Rubbettino, 2014, pp.
        55-61. Un libro di testo particolarmente utile è quello di Richard Baldwin e
        Charles Wyplosz, The Economics of European Integration, London,
        McGraw-Hill, 2009, soprattutto dove si spiega quali sono i criteri da
        rispettare affinché l’integrazione
        monetaria sia utile e quali riforme debbano essere realizzate affinché ciò
        avvenga. 

[2]  È quanto sostengono Baldwin e Wyplosz, cioè che una volta avviata
            l’unione monetaria i paesi avrebbero man mano scoperto ciò che era ancora
            necessario fare per avere quei benefici; e quindi la qualità dell’unione (il
            fatto di assicurare benefici netti a tutti e ciascuno dei suoi membri)
            sarebbe migliorata nel tempo. 

[3]  Jacques Delors, Europa: un’avventura spirituale
                nella nostra storia, lezione tenuta all’Institut catholique di
            Parigi, in occasione del conferimento del dottorato honoris causa.
            Vedi «Il Regno», gennaio 2012, pp. 58-63. 



III. 

L’attuazione  (Maastricht, febbraio 1992) 



Il Trattato che fonda l’Unione monetaria rappresenta una versione molto ridotta del progetto Delors e non tiene affatto conto dell’approccio teorico dell’«area monetaria ottima», cioè quella che assicura benefici netti positivi a ciascuno dei suoi membri, solo se ne sono rispettate le necessarie condizioni. 
Si vuole invece soltanto evitare che i problemi di un paese diventino comuni, cioè che un paese causi esternalità negative agli altri membri. Mentre i benefici restano a disposizione di chi li merita: spetta a ciascun paese decidere se entrare a far parte dell’Unione, si deve presumere avendo dimostrato – anzitutto ai suoi cittadini – che ne avranno benefici netti e avendo fatto le riforme eventualmente necessarie per garantire ciò.  
Tre aspetti meritano di essere ricordati. Anzitutto i famosi criteri di ammissione decisi nel 1992 dal Trattato di Maastricht. Vedremo in seguito i compiti attribuiti alle riforme e in questo ambito il tema dei rapporti tra ciò che è privato (il ruolo del mercato) e ciò che è pubblico (i compiti della politica). 
Dei criteri di ammissione molto è stato scritto e tante volte ripetuto. In realtà, erano tutti finalizzati alla sola stabilità monetaria, equivalente anzitutto alla convergenza nominale come garantita da tre parametri su cinque: bassa e simile inflazione, bassi e simili tassi di interesse a lungo termine (cioè bassa e simile inflazione attesa) e stabilità dei tassi di cambio (e perciò sostenibilità di quella bassa inflazione). Gli altri due parametri (deficit e debito pubblico non eccessivi) erano volti a tutelare l’indipendenza politica della BCE da indebite pressioni per ottenere una qualche monetizzazione del debito degli Stati (o loro salvataggi, non a caso espressamente vietati). In sostanza, nessun paese avrebbe dovuto essere ammesso se da quei parametri fosse risultato che la sua partecipazione alla moneta comune gli avrebbe causato problemi che sarebbero poi diventati anche problemi degli altri paesi membri. Il rispetto di quei cinque parametri non garantiva però alcun beneficio: questi sarebbero risultati da altri fattori, eventualmente assicurati dalle riforme opportune. 
In proposito, il tema delle riforme è ormai diventato una quotidiana ossessione (siamo da anni nella stagione delle riforme-delle-riforme, quasi che più riforme ogni giorno si facciano, meglio si viva!). Sarà bene chiarire che un conto sono le riforme necessarie per avere i benefici dell’euro e un conto sono le riforme invece necessarie per rendere il sistema più resiliente in presenza di shock asimmetrici. Nel primo caso stiamo parlando di ciò che serve per garantire che ciascun paese si specializzi nelle proprie virtù. In altre parole, con l’integrazione si accentua la diversità complementare tra ciascun paese dell’Unione, e ciò richiede mobilità dei fattori, flessibilità della loro remunerazione, e così via. Se anche la crescita da integrazione è «distruzione creativa» (avrebbe detto Schumpeter), bisogna che la distruzione in questione sia accompagnata da altrettanta nuova costruzione, affinché il cambiamento sia conveniente per tutti. È questa la nuova normalità, che è il contrario di ciò che a volte si sente raccontare quando qualcuno sostiene che per colpa dell’euro noi italiani dovevamo diventare tedeschi! È ovviamente vero il contrario: solo se ciascuno si specializza nelle proprie virtù queste cresceranno nell’interesse di tutti e di ciascuno. 
Diverso è il caso delle riforme che servono perché l’Unione sia più resiliente (cioè in grado di reagire in modo positivo, evitando di rompersi, sempre nell’interesse di tutti e di ciascuno) in presenza di shock asimmetrici. Tali sono quegli eventi esogeni che producono effetti opposti sui paesi membri dell’Unione, e che se non sono compensati in modo tempestivo ed efficace potrebbero portare alla sua rottura, perché la precedente integrazione non è più conveniente. Esempi di shock asimmetrici li possiamo trovare sia in campo reale (ad esempio, spostamenti di domanda da beni prodotti in un paese verso beni prodotti in altri paesi), sia in campo finanziario (ad esempio, movimenti di capitale da un paese all’altro, in base a differenti valutazioni della relativa rischiosità). 
In ciascuno di questi casi tende a prodursi una situazione in cui un paese membro trae di fatto beneficio dal danno che un altro subisce ed è perciò evidente che se non esistessero correttivi il risultato sarebbe divaricante e verrebbero meno le precedenti convenienze all’integrazione. Il possibile verificarsi di shock asimmetrici richiede dunque che operino meccanismi, più o meno automatici, di solidarietà oppure vengano attuate appropriate politiche di compensazione. Un esempio di automatica solidarietà è ovviamente l’esistenza di un bilancio pubblico a livello di Unione che redistribuisca risorse (via entrate e/o spese) dai paesi avvantaggiati a quelli danneggiati dallo shock. Analogamente nel caso di movimenti di segno opposto dei capitali: perché operano meccanismi automatici o perché vi provvedono le istituzioni finanziarie con le politiche appropriate, occorre che la divaricazione (come nel caso degli spread) sia contenuta, altrimenti farebbe venir meno (e ne darebbe esplicita rappresentazione) la convenienza all’integrazione.  
Ma c’è un terzo aspetto da considerare, ed è un paradosso (ignorato dai più: il Rapporto Monti è solo del 2010!): la qualità dell’unione – realizzata dal mercato via competizione – non è compatibile con un PIL dominato (direttamente e indirettamente) dal settore pubblico. Tutta la teoria dell’integrazione monetaria è stata infatti costruita da economisti americani, abituati ad un peso del settore pubblico molto minore e ad un’integrazione anche nel settore dei servizi molto maggiore. Queste considerazioni – decisive per il successo di un’unione economica e monetaria – sono state sostanzialmente ignorate dal Trattato di Maastricht, che si è limitato ad assumere che la moneta comune favorisse la qualità del mercato, nella misura in cui questo esisteva! 
In altre parole, il percorso dell’integrazione economica – che va sotto il nome di «mercato unico», detto anche «mercato interno» – non ha ricevuto nessun ulteriore diretto impulso dall’integrazione monetaria, che ha riguardato solo alcuni (anche se fra i più rilevanti) paesi dell’Unione europea. L’originalità (qualcuno potrebbe chiamarla stranezza) dell’Unione monetaria dipende anche da questo: c’è un’Unione con sue regole e politiche; all’interno della quale c’è una «maggiore unione» che riguarda solo 18 paesi su 28, e che ha sue regole e sue politiche. I benefici della maggiore unione dipendono però dalla qualità dell’unione-più-generale: e ciò è particolarmente vero per tutto ciò che definisce dimensione e qualità del mercato, le cui regole sono di interesse pubblico, ma i cui attori sono privati, rispetto alla qualità delle istituzioni e delle politiche che, per definizione, dovrebbero occuparsi solo di ciò che è pubblico, cioè di tutti e di ciascuno. 
Servirebbe un’agevole concordanza tra quanto appartiene a quei due ambiti, ma non deve stupire se ciò non sempre si verifica. 

IV. 

La grande illusione  (1998-2008) 



La convergenza nominale (tassi di interesse e inflazione) viene facilmente raggiunta, ma paradossalmente ciò concorre ad aggravare la divergenza reale, che è quella che più conta nel lungo periodo. 
Il principale vantaggio sembra essere quello di potersi indebitare a tassi irrisori. Ne risulta un crescente inutile indebitamento, pubblico e/o privato. Metà dei paesi membri sono indebitati con i restanti. L’Eurozona è infatti in equilibrio con il resto del mondo, pur con un crescente divario interno tra debitori e creditori. Finché c’è crescita e i tassi restano bassi, il debito è sostenibile. Quando viene meno la crescita, il debito diventa eccessivo, ed è crisi.  
Negli ultimi anni si è parlato molto di sostenibilità del debito pubblico, anche perché la crisi dell’Eurozona è stata all’inizio definita una crisi di debito sovrano. Questo aspetto richiede dunque un approfondimento sia analitico sia politico, perché ne deriva molta parte del dibattito sulla convenienza o meno ad uscire dall’euro; e sull’utilità dei sacrifici da fare (l’abbiamo chiamata austerità) per proseguire invece nell’Unione economica e monetaria. 
Sono note, e facilmente comprensibili, le condizioni da rispettare affinché un certo ammontare di debito pubblico sia sostenibile, cioè il Tesoro sia sempre in grado di realizzare il puntuale pagamento degli interessi e il rimborso dei titoli in scadenza. È necessario – come nel caso del debito di ciascuno di noi – che il reddito prodotto nel periodo considerato non sia interamente speso per consumi e investimenti, ma una parte vada a remunerare chi ha investito nei titoli di quel debito. Inoltre, il puntuale rimborso dei titoli che in ogni periodo scadono richiede che a tal fine sia destinata un’altra parte del prodotto risparmiato (e in questo caso lo stock di debito esistente si riduce); oppure che nello stesso momento un uguale ammontare di debito sia collocato sul mercato (in tal caso il totale rinnovo del debito in scadenza fa sì che lo stock di debito non cambi). 
Se si vuole che in ogni periodo di tempo lo stock di debito non aumenti, occorre dunque che il bilancio pubblico del periodo considerato sia in pareggio, comprendendo in quel saldo anche il pagamento degli interessi. 
Ciò equivale a dire che il saldo primario (il saldo al netto degli interessi) deve avere un surplus esattamente pari agli interessi da pagare. Se il saldo primario è minore di quel livello vuol dire che una parte degli interessi sarà pagata con nuovo debito, cioè lo stock di debito aumenterà per la «capitalizzazione» degli interessi. 
Queste relazioni di equilibrio riferite al singolo periodo considerato possono essere facilmente riscritte e applicate all’evoluzione nel tempo delle variabili rilevanti: deficit e debito, tassi di interesse e saldo primario, reddito e sua parte risparmiata. 
Supponiamo di partire da una situazione in cui il debito è sostenibile: deficit zero e debito costante, l’avanzo primario essendo pari agli interessi pagati e a quel livello di remunerazione essendo certo il rinnovo del debito in scadenza. Vediamo adesso cosa succede se a turno cambiamo una, o più d’una, di quelle variabili. 
	 Partiamo dal caso in cui si riduca il reddito prodotto e/o la parte di reddito non spesa in consumi e investimenti. La conseguenza abbastanza ovvia è che gli interessi non sono più pagabili come prima, e di altrettanto aumenterà il debito. Se il debito aumenta perché il reddito si riduce, è anche ovvio che aumenterà il rapporto debito/reddito. 
	 A parità di ogni altra cosa, supponiamo che invece aumenti il livello dell’interesse necessario per riuscire a collocare il nuovo debito che sostituisce quello in scadenza. Anche in questo caso la precedente condizione di sostenibilità non sarà più verificata: il deficit e il debito aumenteranno. 
	 L’ultimo caso che necessita ricordare è quello in cui la sostenibilità non è verificata perché l’aumento del deficit (e quindi del debito) non dipende da uno shock esogeno, ma è deciso dal Governo. 


Se dal periodo considerato (negli esempi fatti è tipicamente l’anno per il quale il bilancio pubblico viene approvato) passiamo al sentiero temporale lungo il quale quelle variabili si muovono, con una loro dinamica più o meno prevedibile, è chiaro che il concetto di sostenibilità diventa misurabile nel tempo e quindi diventa anche oggetto di aspettative. Diciamo che gli operatori economici (a cominciare da quelli che operano sui mercati finanziari) cercheranno di valutare quale sia – nei prossimi anni, ad esempio con riferimento alla durata dei titoli del debito – la sostenibilità del debito. In ogni momento un debito sarà detto «sostenibile» se tale è giudicato esserlo in futuro, in base al prevedibile andamento delle variabili che contano: tassi di interesse, saldo primario (che ricordiamo essere la differenza tra deficit e onere per interessi) e dinamica del reddito (di solito solo un reddito crescente può sopportare tassi di interesse più elevati).  
Diciamo dunque che partendo da un certo stock di debito, questo resterà sostenibile nel tempo – e come tale sarà valutato in ogni momento – se il tasso di crescita del reddito sarà almeno pari al tasso di interesse. Debito sostenibile non significa quindi costante, ma tale deve esserlo il suo rapporto al reddito. È ovvio che se il debito è previsto continuare a crescere più del reddito (dal quale vengono le risorse per servire il debito stesso: il PIL rispetto al quale misuriamo il debito pubblico è da questo punto di vista una sorta di base imponibile per il Governo, a prescindere dalla struttura della tassazione che ha altri effetti sull’economia), prima o poi quel debito non potrà essere onorato. 
Due ulteriori aspetti meritano di essere sottolineati. 
Anzitutto, la sostenibilità significa solo a quali condizioni il rapporto debito/reddito è (e resterà) stabile, cioè non seguirà un sentiero esplosivo. Ciò non vuol dire che esista un qualche numero ottimale cui quel rapporto debba essere adeguato. Il famoso 60% debito/PIL, uguale per tutti i paesi che volevano entrare (e restare) nell’Unione monetaria, è del tutto casuale, privo di ogni validità economica e politica. Non è neppure detto cha abbia senso imporre lo stesso numero (appunto quel 60%) a tutti i paesi membri. Certo non avrebbe senso dire che quel numero, qualunque esso sia, debba essere sempre e comunque rispettato, anno dopo anno, qualsiasi cosa accada. Questo dibattito – tanto esasperato quanto irrilevante – è ormai cosa superata, perché un po’ di buon senso è già stato introdotto nelle regole dell’UEM. 
In realtà, e questo è il secondo aspetto, più importante e che merita sottolineare, la teoria della sostenibilità del debito presuppone anzitutto una riflessione sull’utilità del credito. In altre parole, per quale scopo quel deficit e quindi quel debito è stato deciso? 
Possiamo distinguere almeno tre ragioni molto diverse e ricavarne le conseguenze che risultano per il dibattito sul tema della sostenibilità. 
	 I debiti si fanno per finanziare investimenti utili e che contribuiscono, direttamente e/o indirettamente, al successivo aumento del reddito. In questo caso il debito aumenta, ma l’aumento del rapporto debito/reddito è solo temporaneo: prima o poi il denominatore aumenterà più del numeratore (stiamo assumendo un effetto complessivo maggiore di 1 degli investimenti sul reddito) e quindi quel rapporto potrà tornare al valore iniziale. 
	 Oppure, i debiti aumentano negli anni di «vacche magre» e li si ripaga quando l’economia va meglio. Non è neppure necessario che sia il Governo a deciderlo, se il sistema economico possiede degli stabilizzatori automatici, che magari hanno anche il vantaggio dell’equità – come nel caso della progressività delle imposte e dell’indennità di disoccupazione. 
	 Il terzo caso, ovviamente più preoccupante, è invece quello di un aumento di debito pubblico fatto per finanziare sprechi, inefficienze, corruzione, e così via. Questo debito dannoso può ancora essere sostenibile se e quando, per altre ragioni, vi è comunque una notevole crescita del prodotto. Assomiglia al debito con cui si finanzia la ricostruzione dopo un grave terremoto o dopo una guerra. Una volta che si è risolto il problema, si cercherà di gestire anche quell’indesiderata eredità, ricordando che non è facile riuscirvi se la causa (sia essa la corruzione o una guerra) è ancora in corso. In questi casi può anche diventare rilevante il collaterale in termini di patrimonio (pubblico e/o privato) che garantisce la solvibilità del debitore. 


Perché rilevano tutti questi ragionamenti sulla sostenibilità del debito pubblico, e perché se ne è parlato molto più nell’Eurozona che negli Stati Uniti e nel Regno Unito, dove pure l’aumento del debito pubblico in questi anni è stato di notevole dimensione? La ragione è abbastanza semplice: le conseguenze di un debito pubblico eccessivo o insostenibile (i due termini sono spesso considerati sinonimi) sono molto diverse a seconda che un paese sia o no membro di un’unione monetaria. 
Nel caso di un paese che ha conservato intatta la sua sovranità monetaria – cioè ha una propria moneta e una propria Banca centrale – il debito pubblico è giustamente detto «sovrano», perché il Tesoro che lo ha emesso può sempre rimborsarlo con nuova moneta se non vuole (o non può) emettere nuovo debito. Può anche modificarne il valore esterno, opportunamente variando il tasso di cambio della propria moneta. In sostanza, il debito sovrano di un paese come la Gran Bretagna ha un grado di sostenibilità che dipende dalla più ampia sovranità del paese: quella fiscale (può garantire il servizio del debito con un aumento delle tasse), quella monetaria (può monetizzare il debito) e quella valutaria (può modificare il tasso di cambio). Entrando a far parte di un’unione monetaria, un paese come l’Italia conserva solo la prima delle tre sovranità, ma rinuncia alle altre due: non può né monetizzare il debito né svalutare (via cambio e/o via inflazione) un proprio debito eccessivo. 
In pratica, la conclusione di questo ragionamento significa una cosa facilmente comprensibile: l’unico rimedio che resta ad un paese membro di un’unione monetaria, in presenza di un ammontare di debito pubblico giudicato (a torto o a ragione!) non sostenibile, è quello dato dalla sovranità fiscale. Cioè incrementare il surplus primario (tagliando la spesa pubblica e/o aumentando le tasse) quanto richiesto da una crescita dei tassi di interesse. E se ciò – come spesso avviene – non è sufficiente, perché ad esempio l’aumento del surplus primario, riducendo il reddito del paese, aggrava il problema e certo non lo risolve, può vedersi costretto ad applicare ulteriori dosi della stessa medicina per quanto inefficiente essa sia. Oppure, ad entrare nel campo della «finanza straordinaria»: ristrutturazione (cioè parziale default) del debito; suo consolidamento; cessioni di quote del patrimonio pubblico; tassazione straordinaria del patrimonio privato. 
La storia economica è stata tante volte storia di debiti pubblici eccessivi e relative operazioni, più o meno gradite agli investitori, sul debito. Non dovrebbe quindi stupire se qualcosa di analogo lo abbiamo visto negli ultimi anni ad esempio in Grecia, e se ciò sia discusso molto anche nel caso dell’Italia. 
In sostanza, il dibattito degli ultimi cinque anni – dopo un decennio (1998-2008) in cui ci eravamo illusi che il problema non ci fosse più – ha riguardato tre aspetti, ancora oggi molto importanti: 
	 la relazione tra debito e crescita, cioè se e di quanto un debito crescente freni la crescita, e quanto la sostenibilità del debito stesso dipenda dalla crescita; 
	 i costi e i benefici del risanamento, che a loro volta dipenderanno anche dalla qualità del risanamento stesso, cioè dal mix tra imposte (maggiori) e spesa pubblica (minore), dalle caratteristiche di quelle variazioni, e così via; 
	 le differenze che ne derivano in presenza di una moneta comune (che riduce la sovranità di ciascun paese) e di una sua più o meno accomodante politica di offerta (che potrebbe anche modificare le precedenti conclusioni). 


Utilizzando anzitutto le analisi della BCE[1] come opportuno benchmark, rispetto al quale misurare le reazioni dei mercati e le politiche dei Governi, possiamo osservare gli elementi illustrati di seguito. 
	 Il risultato, empiricamente robusto, di molte ricerche sui paesi dell’Eurozona indica che al crescere del rapporto debito/PIL – soprattutto se si supera il livello del 100% – si riduce la crescita dell’economia. I principali canali attraverso i quali un elevato e crescente (rispetto al reddito) debito pubblico riduce la crescita (sia effettiva sia potenziale) sono: i tassi di interesse; la riduzione degli investimenti pubblici e del risparmio privato; la produttività totale. Gli anni considerati coprono sia il periodo precedente l’adozione della moneta comune sia quello successivo. 
	 L’analisi della sostenibilità del debito (BCE, 2012) a sua volta fa ritenere importante tutto ciò (compreso un sufficiente grado di spazio fiscale) che consente – in presenza di shock avversi – il rapido ritorno alla crescita come presupposto essenziale per ridurre i rischi per la sostenibilità. 
	 I benefici di una radicale riduzione del debito pubblico (con il ritorno a condizioni di sostenibilità quando questa fosse andata perduta) potranno essere maggiori dei costi (perdita di prodotto e di occupazione), secondo l’analisi della BCE (2010), se il risanamento dei conti pubblici si accompagna ad una politica monetaria più espansiva e ad una svalutazione del cambio; ma anche se si verifica in condizioni di accresciuta certezza sulle future minori tasse, di affidabilità di una coerente strategia di riforme, con un elevato grado di apertura dell’economia e in presenza di operatori economici razionali e ben informati (nel gergo degli economisti, parliamo di «operatori ricardiani», cioè in grado di anticipare l’esito del processo di risanamento avviato e quindi i suoi effetti benefici). 


In conclusione, e con riferimento ai numerosi aspetti più o meno favorevoli che abbiamo elencato, sono evidenti due condizioni di successo non banali: 
	 da un lato, in un’unione monetaria la possibilità di compensare con una svalutazione del cambio e/o una politica monetaria più espansiva i costi keynesiani della riduzione del debito (e del deficit) pubblico non sono a disposizione del singolo paese, ma semmai possono risultare da una decisione comune, se percepita nell’interesse di tutti e di ciascuno; 
	 cose analoghe si possono dire anche per le altre condizioni da cui può dipendere la riduzione del costo del risanamento: la certezza del percorso di riduzione del debito, la qualità di quel processo e ancora le riforme che lo accompagnano sono tutti aspetti che possono essere più agevoli se oggetto di coordinamento tra Governi e autorità europee, più che se abbandonati alle meno razionali reazioni dei mercati o ai miopi giochi della politica nazionale. Anche tutto questo è stato ripassato negli ultimi cinque anni: prima o poi l’impareremo? 


E comunque, già prima della crisi[2] era evidente che i Governi facevano il contrario di ciò che avrebbero dovuto fare, evitando ogni gioco cooperativo e spesso difendendo il peggio dei loro paesi. Soprattutto non si facevano le riforme necessarie per avere, via emulazione e/o specializzazione, i benefici promessi. 
In altre parole, non si realizzava quanto (a livello di riforme e di politiche) era ovviamente richiesto per avere i benefici-da-integrazione generati dalla moneta comune. Ricordiamo infatti che la teoria dell’unione economica e monetaria presuppone non una semplice somma di parti che restano immutate (come avviene nel caso di economie di scala) bensì, come già chiarito all’origine della scienza economica da Adam Smith, la progressiva specializzazione di ciascuno nelle sue virtù; con l’emulazione delle altrui best practices solo per quanto riguarda ciò che tutti devono comunque continuare ad avere di proprio. Non è infatti un gioco-a-somma-zero in cui qualcuno si limita a vincere ciò che l’altro perde, ma è un gioco-a-somma-positiva, in cui c’è un beneficio netto generato dall’integrazione stessa. Senza questo beneficio netto le ragioni di un’unione affidata solo ai vantaggi della maggior dimensione sarebbero minori e potrebbero anche essere temporanee. Mentre se è l’integrazione a produrre benefici che si cumulano nel tempo, è anche chiaro perché l’unione tenda ad essere sempre più forte col passare degli anni (e perché crescerebbero, nel tempo, i costi di un suo dissolvimento). 
Solo due ulteriori osservazioni su questo aspetto. Anzitutto, se i benefici maggiori vengono dalla specializzazione indotta dall’integrazione, cioè dal cambiamento di ciascuno che l’unione comporta, è anche chiaro perché la prima riforma da fare sia quella di garantire che quel cambiamento sia possibile (con l’opportuna mobilità dei fattori e flessibilità della loro remunerazione) e presenti costi sociali contenuti (cioè un sistema di welfare che tuteli la mobilità e non il contrario). I benefici dell’integrazione vanno infatti a chi se li merita sapendo adeguarsi a quanto di nuovo ciò richiede.  
Il secondo commento riguarda la differenza tra emulazione e specializzazione: la prima tende a produrre uniformità, la seconda al contrario porta a crescenti diversità. L’emulazione dell’altrui miglior pratica è pur sempre un criterio meritocratico in base al quale si impara dagli altri e si stabilisce quale sia – in ciascun caso – il modus operandi migliore. Non si applica a tutto ciò che caratterizza il paese egemone – come quando qualcuno sostiene che tutti i 333 milioni di abitanti dell’Eurozona dovranno, per colpa dell’euro, diventare tedeschi! Perché se, ad esempio, il migliore dei 18 sistemi educativi risultasse essere quello della Finlandia, è a quello che dovrebbero guardare gli altri 17 paesi (Germania compresa!). Certo non mandando tutti i loro bambini a studiare in Finlandia! 
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V. 

Dall’euforia al panico 



L’autocompiacimento è il preavviso della
        fine. È quanto vediamo soprattutto nel 2007-2008. Inizia la crisi globale e noi ci
        complimentiamo con noi stessi: la crisi è tipicamente anglosassone, ma noi siamo più bravi!
        A questo atteggiamento – non ci sono problemi, e comunque la finanza risolve tutto e fa
        miracoli! – dobbiamo molti dei guai che poi abbiamo sperimentato: 
	 la sottovalutazione del rischio[1]; 
	 la convinzione che più siamo, e meglio è, cioè
                un incredibile (anche col senno di allora) ampliamento[2]; 
	 la superficialità dell’analisi politica della
                moneta, confusa con il solo circolante[3]. 


Agli eccessi della finanza anglosassone –
        basata sull’ideologia che «il mercato ha sempre ragione» (anche quando non c’è, come poi
        scopriremo!) – noi contrapponiamo le virtù dello Stato e quindi
        della politica (senza nemmeno ricordarci cosa dovrebbe essere la politica). Peccato che poi
        scopriamo che abbiamo avuto paesi entrati nell’euro senza sapere cosa fosse un’unione
        monetaria; paesi che hanno deliberatamente falsificato i loro bilanci pubblici; e così via.
        A quel punto c’è panico sui mercati finanziari e a questo sono costretti a reagire –
        all’insegna del male minore – i Governi dei paesi più deboli. 
La reazione all’emergenza non è quasi mai
        razionale e rischia, almeno all’inizio, di aggravare il problema cui voleva porre rimedio.
        Ed è quanto vediamo per ciascuno dei tre aspetti citati sopra. 
	 Quando il rischio torna ad essere percepito
                come problema, i mercati esagerano nella direzione opposta a quella precedente. Cioè
                si determinano spread tra titoli pubblici dei vari paesi che sono semplicemente
                incompatibili con l’esistenza della moneta comune e della stessa Banca centrale.
                Bisognerà attendere fino al luglio 2012 perché il Presidente Draghi possa far sapere
                che la BCE esiste e non ritiene di dover scomparire! 
	 I divari economici aggravati dagli
                spread finanziari indicano che la ragion d’essere
                dell’unione, cioè il maggior benessere di tutti e di ciascuno dei paesi membri, non
                è stato conseguito, anzi. La convergenza in termini di benefici non ha accompagnato
                i costi sopportati per conseguirli. 
	 In assenza di un’unione bancaria, se si blocca
                il mercato interbancario – come non dovrebbe mai succedere, se l’unione è monetaria
                – il sistema creditizio torna nazionale. Ed è quanto succede con la crisi del debito
                sovrano, ma che in realtà riguarda tutto il debito, anche quello privato. E quindi
                tutto il credito, in particolare quello alle imprese di minor dimensione. È come se,
                al di là del circolante che è ovviamente identico in tutti i paesi dell’Unione
                monetaria, per il resto, cioè per quanto riguarda il credito e la moneta bancaria,
                ci fossero un euro italiano, un euro spagnolo, un euro tedesco, e così via.
            


Gli spread e i diversi gradi di
        razionamento del credito, tra i diversi paesi, indicano che si è ridotta la
            sostituibilità (che dovrebbe di solito essere completa in un’unione
        monetaria che funziona) tra gli euro, a seconda del paese che li usa. L’intervento di Draghi
        del luglio 2012 è servito a ridurre il panico, avendo ribadito che
        la BCE era ben decisa ad evitare la propria eutanasia, ma non è bastato a risolvere il
        problema: gli spread sui titoli pubblici e l’attività delle banche nei diversi paesi
        dell’Eurozona ancora segnalano che l’Unione funziona male. 
    
L’UE nasce nel 1952 con i seguenti paesi:
        
1. Belgio 
2. Francia 
3. Germania 
4. Italia 
5. Lussemburgo 
6. Paesi Bassi 


Si aggiungono in seguito:
        
7. Danimarca (1973) 
8. Irlanda (1973) 
9. Regno Unito (1973) 
10. Grecia (1981) 
11. Portogallo (1986) 
12. Spagna (1986) 
13. Austria (1995) 
14. Finlandia (1995) 
15. Svezia (1995) 
16. Cipro (2004) 
17. Estonia (2004) 
18. Lettonia (2004) 
19. Lituania (2004) 
20. Malta (2004) 
21. Polonia (2004) 
22. Repubblica Ceca (2004) 
23. Slovacchia (2004) 
24. Slovenia (2004) 
25. Ungheria (2004) 
26. Bulgaria (2007) 
27. Romania (2007) 
28. Croazia (2013)


L’UEM nasce nel 1999 con i seguenti paesi:
        
1. Austria 
2. Belgio 
3. Finlandia 
4. Francia 
5. Germania 
6. Irlanda 
7. Italia 
8. Lussemburgo 
9. Paesi Bassi 
10. Portogallo 
11. Spagna 


Si aggiungono in seguito:
        
12. Grecia (2001) 
13. Slovenia (2007) 
14. Cipro (2008) 
15. Malta (2008) 
16. Slovacchia (2009) 
17. Estonia (2011) 
18. Lettonia (2014)
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VI. 

Ottobre 2009:  quando si scopre la verità,  inizia la crisi dell’euro 



Il fallimento di Lehman (settembre 2008) ferma l’economia mondiale; quello della Grecia (ottobre 2009) avvia la crisi dell’euro. In ambedue i casi si percepisce che i mercati finanziari hanno per molto tempo sottovalutato il rischio e consentito debiti (privati e/o pubblici) eccessivi, cioè insostenibili. 
Le due crisi – quella finanziaria, globale, iniziata nel 2007 nel mondo anglosassone, e quella successiva dell’Eurozona, non solo finanziaria, ma anche economica e politica – sono molto diverse, ma accomunate da una doppia ideologia, che a seguito della stessa si è rivelata infondata.  
	 La prima ideologia nasce a partire dalla caduta del muro di Berlino, il 9 novembre 1989: il crollo del comunismo conferma le virtù del capitalismo, anche detto «economia di mercato». Per arrivare alla conclusione che il mercato ha sempre ragione il passo è breve! 
	 La seconda ideologia è più sottile, ma altrettanto pericolosa: la stabilità monetaria, come garantita da una Banca centrale che non deve accomodare la miopia dei Governi, ma ne è indipendente, è sufficiente a rendere stabile non solo il valore della moneta, ma anche l’economia. 


Economia di mercato e stabilità monetaria sono i due principali slogan nel periodo in cui parte l’integrazione monetaria europea (Maastricht è del 1992, e l’euro inizia il 1o gennaio 1999!), che ne è intellettualmente e politicamente condizionata, e che non a caso non ha mai seriamente discusso il problema – oggi diventato di moda – della gestione delle crisi. Nella letteratura sull’integrazione monetaria e in tutti i testi che hanno portato all’euro e ai primi anni di attività della BCE non si trovano molti riferimenti a quali siano le regole da seguire e le politiche da adottare in condizioni di emergenza. Nonostante i libri di storia economica siano pieni di esempi di bolle e di crisi finanziarie, i Governi e le autorità arrivano a quest’ultima crisi impreparati sia dal punto di vista analitico-professionale sia dal punto di vista culturale-politico. Ancora eredi di un’ideologia che per vent’anni aveva predicato le virtù del mercato (senza controllare che esistesse davvero e ne rispettasse tutte le buone regole) e quindi la sua deregulation. 
La storia degli ultimi anni merita di essere brevemente ricordata se non altro per controllare che ne sia oggi condivisa la lezione: ciò che abbiamo imparato dai rischi sottovalutati e dagli errori commessi. La necessaria ricostruzione dell’Unione non può evitare una preliminare «ricostruzione» di ciò che è davvero accaduto. 
Tre aspetti in particolare meritano di essere sottolineati: 
	 la principale differenza tra le due crisi, quella anglosassone e quella dell’euro; 
	 la divisione – anzitutto economica – tra due parti, interdipendenti e contrapposte, dell’unione monetaria; 
	 l’incapacità di condividere una diagnosi e una strategia comune – cioè europea – di gestione della crisi (ancora una volta abbiamo dovuto chiedere aiuto a Washington: quando diventeremo adulti?). 


Per il primo aspetto, è bene ricordare che le crisi finanziarie possono essere dovute ad un eccessivo indebitamento privato, cioè di famiglie e imprese, che quindi coinvolge le banche che quei finanziamenti eccessivi hanno concesso; oppure ad un eccessivo debito pubblico che può impoverire i creditori, banche comprese. I due tipi di debito nascono molto diversi e tali restano finché ciascuno è sostenibile rispetto al reddito servito e al suo collaterale adeguato, ma quando uno dei due è eccessivo, aumenta la sua sostituibilità con l’altro[1]. È quanto abbiamo visto succedere tante volte: un eccessivo debito privato porterà ad un salvataggio delle banche finanziato con nuovo debito pubblico (diciamo che quel debito eccessivo «diventa pubblico»); mentre un debito pubblico insostenibile porterà, direttamente o indirettamente, ad un impoverimento privato. Possono esservi tante differenze a seconda che i creditori siano domestici o esteri; a seconda che la Banca centrale possa (e/o voglia) intervenire a monetizzare almeno in parte quel debito eccessivo, così spalmandone l’onere su un periodo più lungo; e a seconda che i mercati finanziari anticipino tutto ciò accelerando i tempi della crisi. Ma per il resto le analogie superano le differenze. 
Quello che abbiamo visto di diverso nelle due crisi è stato sia lo squilibrio iniziale sia la risposta politica. Nei paesi anglosassoni la bolla speculativa si accompagna ad un eccessivo indebitamento privato che contagia il settore finanziario che l’ha finanziato, e la risposta è quella corretta da sempre: salvataggi degli intermediari coinvolti a cominciare dalle maggiori banche, per evitare il peggio. Ne risulta un aumentato debito pubblico opportunamente monetizzato ampliando la dimensione del bilancio della Banca centrale. Non è che tutto sia stato così semplice e lineare (il fallimento di Lehman nel settembre 2008 è stato un grave errore), ma in sostanza la cosa ha funzionato. E in condizioni di emergenza la necessaria sintonia tra Parlamento, Governo e Banca centrale è stata all’altezza del compito, in tempi ragionevoli e con costi economici e sociali tutto sommato sostenibili. 
È il contrario di ciò che si è visto nel caso della successiva crisi dell’Eurozona. Che inizia con la scoperta (si fa per dire!) nell’ottobre 2009 che la Grecia da anni non solo non rispetta le regole del Patto di stabilità su deficit e debito pubblico, ma falsifica i conti pubblici per nascondere la cosa a chi non vuole saperlo. Se un paese ha fatto un debito eccessivo, qualcun altro deve averlo finanziato. E a fine 2009 scopriamo non solo che alcuni paesi dell’Europa meridionale (anche l’Irlanda è associata a questi, ma a ben guardare la sua crisi è di tipo anglosassone, cioè una crisi bancaria da eccessivo debito privato) hanno debiti pubblici elevati, ma anche che sono stati finanziati da banche dei paesi virtuosi (a cominciare da quelle tedesche, che si accontentavano di rendimenti un po’ maggiori, assumendo che il corrispondente maggior rischio sarebbe stato comunque praticamente coperto). Per farla breve, la nostra crisi inizia a manifestarsi a partire dal 2010 – proprio quando Stati Uniti e Gran Bretagna si avviano ad uscire dalla loro, grazie ad una diagnosi condivisa del problema e soprattutto con elevate dosi di moneta delle rispettive Banche centrali. Ma nel nostro caso c’è un problema politico: in una situazione di unione monetaria incompleta, non essendo debitori e creditori casualmente distribuiti, trovare una soluzione ottimale per tutti e per ciascuno non è facile né immediato. Servirebbe un elevato grado di lungimiranza, e servirebbe soprattutto un’esperienza accumulata in crisi precedenti ad insegnare a tutti qual è l’interesse comune. Non abbiamo visto né l’una né l’altra cosa: si è proceduto per tentativi ed errori, cioè imparando man mano dagli sbagli commessi. 
Abbiamo riscoperto concetti desueti come quello del «rischio sistemico» (nelle due varianti del rischio-da-interdipendenza e del rischio-da-contagio) e abbiamo imparato la necessità della «vigilanza macroprudenziale», che è diventato un concetto molto popolare prima ancora di aver definito cosa significasse in concreto, e quindi di aver deciso chi-dovesse-fare-cosa-e-quando. 
La contrapposizione di interessi tra due parti dell’Unione monetaria ha posto problemi nuovi, che non a caso non si trovano in paesi come Stati Uniti e Regno Unito dove è rimasta l’identità: un Governo, una moneta, una Banca centrale. E dove nessuno può scegliere tra interessi contrapposti quale sia da privilegiare, se non con decisioni politiche che hanno comunque una legittimità democratica. La domanda di fondo che si è posta nel corso del 2010 è poi questa: se c’è una crisi in un’Unione-molto-incompleta a chi spetta provvedere, e come? 
Una risposta in effetti c’è stata, tuttavia col senno di poi non solo non ha funzionato, ma ha reso ancora più manifesta la crisi. Ed è stata la decisione della BCE di evitare il peggio, intervenendo a difesa del debito pubblico dei due paesi a maggior rilievo sistemico: Italia e Spagna. Fino a che la crisi di fiducia riguardava paesi piccoli e comunque marginali nell’insieme dell’Eurozona, come Grecia e Portogallo, la BCE aveva potuto trascurare il problema limitandosi a monitorare il decorso della crisi. Ma quando nel corso del 2010 diventa evidente quali sono i paesi cui la crisi – non tempestivamente curata – si va estendendo, e cioè Spagna e Italia, la BCE ha di fronte a sé un problema grave: non è più solo un rischio-paese (o rischio di credito, come anche si dice con riferimento alla probabilità di insolvenza di un debitore), ma è un vero e proprio rischio-euro, cioè di dissolvimento dell’intera costruzione. La temuta fine dell’euro è il problema che la BCE deve affrontare, e lo fa come può: decidendo di acquistare titoli pubblici spagnoli e italiani per evitare che i loro spread (o differenziali di rendimento) rispetto al benchmark rappresentato dal Bund tedesco si amplino troppo. Uno spread elevato e crescente è incompatibile con una logica di integrazione monetaria e quindi ne segnala il probabile fallimento. Può la BCE assistere impotente alla sua stessa fine? Già porre questa domanda significa giudicare irrilevante tutto il dibattito che allora (ma ancor oggi!) si fa su ciò che il Trattato di Maastricht consente, oppure no, alla BCE di fare. Sembrerebbe banale dover partire dalla premessa che il primo dovere di ogni istituzione (politica o meno) sia quello di dimostrare anzitutto che esiste e continuerà ad esistere. Altrimenti, avrebbe davvero senso discutere tanto di ciò che dovrà fare l’anno prossimo la Banca centrale, se non siamo neppure sicuri che esisterà? 
Il problema vero è dunque un altro. I mercati finanziari mandano a dire – perché dominati da motivi precauzionali, cioè di chi non ama il rischio; e perché mossi da speculatori che prendono posizioni e contano di guadagnare molto dall’aver avuto ragione – che c’è una qualche probabilità di insolvenza di due paesi come Spagna e Italia, che potrebbero perciò trovarsi costretti ad uscire dall’euro in modo rovinoso per l’intera costruzione. Può la Banca centrale impedire ciò in modo efficace, e senza porre problemi politici, cioè riuscendo sempre a dimostrare che opera nell’interesse comune e non beneficiando qualcuno dei paesi membri a spese di qualcun altro? 
Sappiamo come è andata a finire, e possiamo quindi dire che col senno di poi (ma anche di allora!) quella speranza era molto tenue: l’intervento della BCE per essere efficace avrebbe richiesto che il problema cui voleva dare soluzione non fosse strutturale, e quindi ben diverso il grado di lungimiranza dei Governi interessati e il grado di cooperazione da parte di tutti gli altri. Ma così non è stato. E l’abbiamo tutti capito quando il 5 agosto la BCE ha scritto due lettere: una, firmata dal Presidente Trichet e dal Governatore della Banca d’Italia, inviata al nostro Presidente del Consiglio (stranamente chiamato «Primo Ministro») e un’altra analoga inviata al capo del Governo spagnolo Zapatero e firmata sempre da Trichet e dal Governatore della Banca di Spagna. 
Non conosciamo il testo della lettera pervenuta a Madrid (erano ambedue riservate, e mai rese pubbliche da Francoforte); ma possiamo immaginare che fosse simile a quella giunta a Palazzo Chigi. Ci basiamo quindi su quest’ultima che riportiamo integralmente, anche perché il destinatario (cioè il nostro Primo Ministro), pur non informandone il Consiglio dei Ministri, la fece circolare finché non finì pubblicata dal «Corriere della Sera» il successivo 29 settembre. 
Il testo della lettera è il seguente: 
Francoforte/Roma, 5 agosto 2011  
Caro Primo Ministro, 
Il Consiglio direttivo della Banca centrale europea il 4 agosto ha discusso la situazione nei mercati dei titoli di Stato italiani. Il Consiglio direttivo ritiene che sia necessaria un’azione pressante da parte delle autorità italiane per ristabilire la fiducia degli investitori.  
Il vertice dei capi di Stato e di governo dell’area-euro del 21 luglio 2011 ha concluso che «tutti i paesi dell’euro riaffermano solennemente la loro determinazione inflessibile a onorare in pieno la loro individuale firma sovrana e tutti i loro impegni per condizioni di bilancio sostenibili e per le riforme strutturali». Il Consiglio direttivo ritiene che l’Italia debba con urgenza rafforzare la reputazione della sua firma sovrana e il suo impegno alla sostenibilità di bilancio e alle riforme strutturali.  
Il Governo italiano ha deciso di mirare al pareggio di bilancio nel 2014 e, a questo scopo, ha di recente introdotto un pacchetto di misure. Sono passi importanti, ma non sufficienti. 
Nell’attuale situazione, riteniamo essenziali le seguenti misure: 
1. Vediamo l’esigenza di misure significative per accrescere il potenziale di crescita. Alcune decisioni recenti prese dal Governo si muovono in questa direzione; altre misure sono in discussione con le parti sociali. Tuttavia, occorre fare di più ed è cruciale muovere in questa direzione con decisione. Le sfide principali sono l’aumento della concorrenza, particolarmente nei servizi, il miglioramento della qualità dei servizi pubblici e il ridisegno di sistemi regolatori e fiscali che siano più adatti a sostenere la competitività delle imprese e l’efficienza del mercato del lavoro. 
a) È necessaria una complessiva, radicale e credibile strategia di riforme, inclusa la piena liberalizzazione dei servizi pubblici locali e dei servizi professionali. Questo dovrebbe applicarsi in particolare alla fornitura di servizi locali attraverso privatizzazioni su larga scala.  
b) C’è anche l’esigenza di riformare ulteriormente il sistema di contrattazione salariale collettiva, permettendo accordi al livello d’impresa in modo da ritagliare i salari e le condizioni di lavoro alle esigenze specifiche delle aziende e rendendo questi accordi più rilevanti rispetto ad altri livelli di negoziazione. L’accordo del 28 giugno tra le principali sigle sindacali e le associazioni industriali si muove in questa direzione. 
c) Dovrebbe essere adottata una accurata revisione delle norme che regolano l’assunzione e il licenziamento dei dipendenti, stabilendo un sistema di assicurazione dalla disoccupazione e un insieme di politiche attive per il mercato del lavoro che siano in grado di facilitare la riallocazione delle risorse verso le aziende e verso i settori più competitivi. 
2. Il Governo ha l’esigenza di assumere misure immediate e decise per assicurare la sostenibilità delle finanze pubbliche.  
a) Ulteriori misure di correzione del bilancio sono necessarie. Riteniamo essenziale per le autorità italiane di anticipare di almeno un anno il calendario di entrata in vigore delle misure adottate nel pacchetto del luglio 2011. L’obiettivo dovrebbe essere un deficit migliore di quanto previsto fin qui nel 2011, un fabbisogno netto dell’1% nel 2012 e un bilancio in pareggio nel 2013, principalmente attraverso tagli di spesa. È possibile intervenire ulteriormente nel sistema pensionistico, rendendo più rigorosi i criteri di idoneità per le pensioni di anzianità e riportando l’età del ritiro delle donne nel settore privato rapidamente in linea con quella stabilita per il settore pubblico, così ottenendo dei risparmi già nel 2012. Inoltre, il Governo dovrebbe valutare una riduzione significativa dei costi del pubblico impiego, rafforzando le regole per il turnover e, se necessario, riducendo gli stipendi.  
b) Andrebbe introdotta una clausola di riduzione automatica del deficit che specifichi che qualunque scostamento dagli obiettivi di deficit sarà compensato automaticamente con tagli orizzontali sulle spese discrezionali.  
c) Andrebbero messi sotto stretto controllo l’assunzione di indebitamento, anche commerciale, e le spese delle autorità regionali e locali, in linea con i principi della riforma in corso delle relazioni fiscali fra i vari livelli di governo.  
Vista la gravità dell’attuale situazione sui mercati finanziari, consideriamo cruciale che tutte le azioni elencate nelle suddette sezioni 1 e 2 siano prese il prima possibile per decreto legge, seguito da ratifica parlamentare entro la fine di settembre 2011. Sarebbe appropriata anche una riforma costituzionale che renda più stringenti le regole di bilancio.  
3. Incoraggiamo inoltre il Governo a prendere immediatamente misure per garantire una revisione dell’amministrazione pubblica allo scopo di migliorare l’efficienza amministrativa e la capacità di assecondare le esigenze delle imprese. Negli organismi pubblici dovrebbe diventare sistematico l’uso di indicatori di performance (soprattutto nei sistemi sanitario, giudiziario e dell’istruzione). C’è l’esigenza di un forte impegno ad abolire o a fondere alcuni strati amministrativi intermedi (come le Province). Andrebbero rafforzate le azioni mirate a sfruttare le economie di scala nei servizi pubblici locali.  
Confidiamo che il Governo assumerà le azioni appropriate. 
Seguono le due firme (in ordine alfabetico) Mario Draghi, Jean-Claude Trichet. 


Tre aspetti meritano ancora di essere sottolineati. 
	 Il giorno prima, cioè il 4 agosto 2011, il Consiglio direttivo della BCE «ha discusso la situazione nei mercati dei titoli di Stato italiani». È la prima anomalia: perché Francoforte dovrebbe preoccuparsi di ciò che succede in uno dei tanti paesi membri? Anche il passaggio successivo riferisce di una valutazione del Consiglio direttivo: «l’Italia debba con urgenza…». In altre parole, la BCE (e non solo Trichet e Draghi) manifesta forte preoccupazione per ciò che sta succedendo a Roma. Non è quanto di solito avviene in un paese normale (dove i banchieri centrali fanno sempre belle prediche – Einaudi le chiamava «prediche inutili» – ma quasi mai mandano drammatiche lettere riservate a chi governa il paese) né, tanto meno, in un’unione governata da una Banca centrale indipendente dai Governi. 
	 A prescindere dal contenuto specifico, su cui torneremo, c’è un evidente contrasto fra la dichiarata gravità della situazione e l’incredibile ampiezza dei rimedi proposti (o dovremmo dire imposti?). È come se qualcuno ti dicesse: «Per evitare di fallire, devi in pochi giorni fare di tutto e di più». Ma in quale paese – e senza con ciò voler difendere il Governo di allora – si può il 5 agosto chiedere che con decreti legge ratificati dal Parlamento entro meno di due mesi si cambi un po’ tutta la costituzione economica del paese: dal mercato del lavoro ai servizi pubblici locali, dalle pensioni alle spese delle autonomie regionali e locali? Forse a Francoforte ignorano che in agosto le Camere italiane non lavorano. E comunque in quale paese democratico ciò potrebbe essere realizzato nel giro di qualche settimana? 
	 Il paradosso è che se entriamo nel merito di quanto viene (con grande precisione e molti dettagli) richiesto, è evidente che ciò è in linea con una diagnosi condivisibile dei problemi economici e sociali irrisolti – e a lungo trascurati – del nostro paese. 


Chi firma quella lettera condivide quella analisi, e certo il Mario Draghi allora Governatore della Banca d’Italia l’ha già manifestata tante volte. 
Eppure, ancora adesso rileggendo quella lettera (e di proposito ignorando il tanto folclore e i tanti pettegolezzi che l’hanno accompagnata – prima e dopo che venisse resa pubblica) fa effetto scoprire che quando c’è una crisi la BCE prima arriva in ritardo alla diagnosi corretta e poi cerca a tentoni una soluzione che non c’è! Come poteva fidarsi di un Governo che, se fosse stato responsabile, la crisi l’avrebbe curata, anzi prevenuta, e assumere che il necessario gioco cooperativo da parte degli altri paesi membri fosse operante? 
Sta di fatto che la lettera del 5 agosto 2011 segna l’inizio della fine. 
In rapida successione sono avvenuti i fatti illustrati di seguito. 
	 Il Governo italiano si dimostra incapace di gestire la situazione e ogni sua mossa – sempre tardiva e incerta – aggrava la sfiducia dei mercati. 
	 La lettera della BCE, resa pubblica, certifica la gravità della situazione e ciò trasforma una crisi nata come crisi di debito sovrano (un elevato e crescente debito pubblico) in una classica crisi bancaria. Scopriamo nel 2011 ciò che anni prima avevano capito Londra e New York: la crisi è più grave quando coinvolge le banche. 
	 Sono infatti le nostre banche che nei mesi successivi perdono l’accesso al mercato. In altre parole, mentre il Tesoro riesce sempre, seppur a tassi più elevati, ad emettere titoli garantendo il servizio e il rinnovo del debito, sono le banche italiane che non riescono a rinnovare la loro raccolta all’ingrosso. Tecnicamente non è un bank run perché non c’è la corsa dei depositanti agli sportelli (come s’era visto nel caso della Northern Rock inglese nell’autunno 2007), ma sono gli investitori internazionali che non rinnovano gli impieghi fatti nelle nostre banche. 
	 Da ciò deriva, a partire dall’estate del 2011, una progressiva contrazione degli impieghi bancari all’economia soprattutto nei confronti delle nostre imprese di minor dimensione (perché oggettivamente più rischiose e/o perché dotate di minor potere contrattuale nei confronti delle banche). È un credit crunch di enorme dimensione, equivalente al funding gap che all’inizio del 2011 caratterizzava le banche italiane, cioè l’eccesso dei loro impieghi all’economia rispetto alla raccolta al dettaglio. È una vera e propria selezione darwiniana, che in modo spietato elimina dal mercato le aziende più fragili da un punto di vista finanziario: quelle che più dipendono dal credito bancario, che più servono la domanda interna (in contrazione per la concomitante politica di austerità) e che non esportano (cioè non beneficiano della domanda, e del credito, altrui). L’intera vicenda assomiglia molto alla vendetta di mercati finanziari che si erano a lungo dimenticati che ad ogni rendimento corrisponde un rischio e devono ora far pagare a qualcuno il loro passato eccessivo ottimismo. 


In conclusione, la crisi dell’Eurozona e la crisi dell’economia italiana diventano nel corso del 2011 indistinguibili. La lettera della BCE del 5 agosto 2011 ha tentato di risolvere ambedue i problemi chiedendo al nostro Governo qualcosa di impossibile: l’impegno in contemporanea e con la massima urgenza a rendere sostenibile la finanza pubblica e ad accrescere il potenziale di crescita. Non ci siamo riusciti, e forse nessuno ci sarebbe riuscito, in meno di otto settimane! Il che comporta che ambedue le crisi – la nostra e quella dell’Eurozona – nell’anno successivo si aggravano, e da monetaria-finanziaria la crisi diventa economica: non più sostenuta dal credito bancario in continua contrazione, l’economia si restringe, a cominciare da quella parte che più dipende dalla domanda interna e dal credito che l’alimenta. Non è più la recessione di tipo anglosassone da troppo debito privato né la crisi da debito pubblico eccessivo: adesso è il classico razionamento del credito da aumentata rischiosità degli impieghi in presenza di un sistema bancario caratterizzato da elevato funding gap ed eccessivo leverage. Ma a quel punto la crisi diventa più italiana che europea: cosa potrebbero fare Bruxelles e/o Francoforte per aiutarci? A Londra e a New York la Banca centrale ha compensato con il proprio bilancio il deleveraging dell’economia, ma come può la BCE farlo solo per un paese tra i 18 di cui, in media, si deve occupare? 
E soprattutto, la sola politica monetaria può sciogliere il circolo vizioso in cui si trova oggi l’economia italiana? Vediamo infatti che pur superato il panico che si è diffuso a partire dal 2010, è ancora irrisolto il problema di fondo: il debito inutile – e quindi insostenibile – che è stato accumulato deprime la crescita e ciò riduce la sostenibilità di quel debito. Ma una politica di austerità – da sola, e non accompagnata da altre politiche e riforme che favoriscano la crescita – è un cattivo rimedio, che rischia di aggravare ulteriormente la situazione. 


[1]  Giacomo Vaciago, Debito pubblico versus debito
            privato, in «Moneta e Credito», settembre 1993, pp. 331-347. 



VII. 

Il capro espiatorio 



Carlo M. Cipolla – il nostro principale studioso del declino dell’Italia nei secoli passati – così commentava il difetto nazionale per eccellenza: «Tradizionalmente gli italiani riversavano la colpa delle loro sventure sugli altri»[1]. Ed è quanto abbiamo spesso visto nei giudizi sui nostri problemi degli ultimi anni. Nei giorni pari abbiamo dato la colpa alla Cina, a Putin, alla Grecia, e così via. Nei giorni dispari la colpa delle nostre sventure è andata soprattutto alla Merkel e/o all’euro (spesso trattati come sinonimi). È una sindrome simile a quella del capro espiatorio al quale (nella tradizione della Bibbia, Levitico 16,8-10) nel giorno dell’espiazione (Yom Kippur) gli ebrei trasferivano i propri peccati per esserne liberati. 
A ben guardare, ciò è poco ragionevole nel caso della partecipazione ad un’unione (come quella che è nata con l’euro), salvo che si intenda poi dimostrare che essendo entrati per sbaglio in qualcosa che ci danneggia, prima ne usciamo e meglio è. In altre parole, la tesi più o meno esplicitamente da qualcuno sostenuta è che l’Unione sia sbagliata nei nostri confronti, o per difetti istituzionali (sono le regole stesse che ci danneggiano) o per le politiche adottate. Se fosse un problema solo nostro, dovremmo semplicemente uscire. Se lo stesso problema ci accomunasse ad altri paesi, e potessimo quindi contare su un possibile cambiamento delle regole e/o delle politiche, dovremmo almeno provarci alleandoci con quanti condividono i nostri stessi problemi. 
In ogni caso, si deve preliminarmente accertare quale sia esattamente la situazione: l’Unione è in sé buona, cioè presenta benefici netti, ed è la loro distribuzione tra i paesi membri che lascia a desiderare, oppure l’Unione è solo un gioco-a-saldo-zero, in cui qualcuno guadagna a spese degli altri, e noi (per sfortuna o per colpa) ci troviamo sempre dalla parte sbagliata del tavolo? Avendo il coraggio di dire la verità, dovremmo anche evitare di sostenere che l’euro – da cui abbiamo tratto beneficio per dieci anni – si è poi rivelato una trappola: davvero era impossibile non capirlo in tempo? Dopo tutto, ci sono stati paesi (come il Regno Unito) che questi ragionamenti li avevano saputi fare! 
Sempre avendo il coraggio di dire la verità, chi propone di ritornare alla nostra moneta per poterla svalutare e così recuperare competitività e occupazione, dovrebbe almeno chiarire che la svalutazione altro non è che un parziale default sul debito in essere, e quindi non è un pranzo gratis per tutti e per ciascuno. Serve a recuperare competitività sui costi di produzione (come abbiamo visto con la grande svalutazione della lira dopo la crisi del 1992), ma ha pur sempre notevoli effetti redistributivi tra debitori e creditori, tra ricchi e poveri, e così via. È assai improbabile che la svalutazione renda una società più equa: una volta avremmo detto che inflazione e svalutazione erano nell’interesse dei padroni, di certo non utili a lavoratori e pensionati! 


[1]  Carlo M. Cipolla, I decenni del declino
            (1620-80), in Storia facile dell’economia italiana dal Medioevo a
                oggi, Milano, Mondadori, 1995.
    



VIII. 

La nostra mancata crescita 



In realtà, l’Italia ha da tempo un
        problema di sempre-meno-crescita e lo sappiamo da anni. Ma per qualche ragione – più
        politica che analitica – questa consapevolezza non ha mai assunto il ruolo della priorità da
        affrontare, anzi della prima delle priorità, visto che tutti gli altri problemi poi ne
        derivano. Come è noto, dei quattro obiettivi della politica economica: efficienza, equità,
        stabilità e crescita, è quest’ultimo nel lungo periodo il più importante. Per la ragione
        molto semplice che se c’è crescita è poi più facile distribuire in modo equo il sovrappiù
        (mentre è più difficile, politicamente parlando, ripartire bene l’impoverimento); come è più
        facile stabilizzare l’economia; ed è più apprezzata anche l’efficienza (cioè la
        soddisfazione a costi minimi di un consumatore «sovrano»). 
C’è dunque un problema: come mai al
        diminuire della crescita questa non è diventata la priorità politica
        del paese? Ricordiamo che gli economisti italiani iniziano a discutere di mancata crescita
        (o di declino) nel 2003 riferendosi all’evoluzione degli anni precedenti. Stiamo quindi
        parlando di vent’anni durante i quali l’economia italiana si è prima fermata e poi ha
        iniziato ad arretrare. Che il nostro principale problema fosse quello della mancata crescita
        è già ben illustrato nel 2003 da Ciocca[1]. Nello stesso anno se ne occupa Ignazio Visco[2] e ne discute la rivista «il Mulino», allora diretta da Edmondo Berselli. Ma la
        questione non suscita molta attenzione, né da parte della politica né dell’opinione
        pubblica. 
Ci si riprova negli anni successivi. E
        ricordo in particolare il mio libro-intervista del 2005 intitolato Per tornare a
            crescere, e poi – ancora più rilevante – il 31 maggio 2006 le prime
            Considerazioni finali del nuovo Governatore della Banca d’Italia
        Mario Draghi, dedicate ad un solo tema: «Tornare alla crescita». Ma anche quell’autorevole
        predica della Banca d’Italia non suscita una reazione sufficiente. E poi con la crisi, dal
        2007 in poi, le priorità sembrano essere altre. Merita tuttavia sottolineare due cose:
        anzitutto, l’analisi relativa alla nostra mancata crescita; e quindi
        l’indicazione dei necessari rimedi, e in secondo luogo le conseguenze di tutto ciò sulla
        successiva crisi. 
Iniziamo con una notazione di metodo.
        Quando si parla di crescita il riferimento è ad una tendenza di lungo periodo che sempre
        riguarda più generazioni: stiamo parlando del maggior benessere dei nostri figli e dei loro
        figli (i nostri nipoti, di cui si occupa Keynes[3]). La crescita è in sostanza spiegata dall’aumentato impiego dei fattori
        produttivi (capitale, lavoro e organizzazione) e della loro maggiore produttività, sia per
        ciascun fattore che per il totale dell’economia. È quest’ultimo, più di ogni altro, il
        fattore responsabile del nostro declino: da metà degli anni ’90 siamo l’unico paese avanzato
        a registrare un trend negativo della produttività totale, che è quanto misura l’efficienza
        di ciò che ci accomuna. 
All’interno del dato medio vi è
        ovviamente molta varianza: il declino non è infatti uguale per tutti, e ciò vale anche per
        le diverse parti del paese. Risulta inoltre evidente che la mancata crescita dipende sia dal
        fatto che non si alza «la frontiera» della miglior tecnologia sia dal fatto che non viene
        raggiunta la frontiera stessa. A sua volta, la mancata crescita non
        va confusa con il ciclico alternarsi di recessione e ripresa, che sono pur importanti nel
        breve periodo – diciamo da un anno all’altro – ma che avvengono nei confronti di una
        tendenza di più lungo periodo la cui inclinazione è appunto detta «crescita». Spetta
        all’analisi – e quindi alla politica – economica esaminare distintamente quei due aspetti e
        intervenire quando necessario con gli strumenti opportuni. 
Consideriamo brevemente ciò che era già
        stato chiarito nel 2003, come poi integrato dalle successive riflessioni (sempre della Banca
        d’Italia) del 2006. Anzitutto, come già ricordato, l’analisi riguarda una tendenza di lungo
        periodo, quindi largamente spiegata dal lato dell’offerta, cioè dall’aumentata quantità
        impiegata – e dalla migliorata qualità – dei fattori produttivi. Ciò interagisce con
        l’appropriata evoluzione della domanda effettiva, soprattutto con riferimento al duplice
        ruolo degli investimenti, che sono un’essenziale determinante sia dell’aumentata offerta sia
        della maggior domanda. 
Orbene, ciò che già dieci anni fa si
        osservava – con riferimento ad un periodo che precede l’adozione
        dell’euro – era una tendenza caratterizzata da: 
	 un peso elevato rappresentato da un
            debito pubblico che assorbe le risorse che sarebbero invece necessarie per ammodernare le
            infrastrutture del paese; e che induce una tassazione elevata e prevista ancora crescente; 
	 accanto a infrastrutture fisiche carenti, una
                ancor più grave carenza di infrastrutture intangibili, ma decisive per competere con
                gli altri paesi avanzati (beni pubblici essenziali come legalità e giustizia e
                servizi pubblici essenziali come educazione e sanità sono più che mai indispensabili
                in un paese avanzato, e la loro qualità dovrebbe continuare a progredire!);
            
	 una struttura produttiva dominata da imprese
                cui conviene restare piccole, nonostante i benefici della globalizzazione e
                dell’innovazione tecnologica (a cominciare dalle ICT) favoriscano le aziende la cui
                dimensione aumenta; 
	 un ridotto stimolo da parte della
                competizione a selezionare giorno dopo giorno sia nell’industria (per il prevalere
                del controllo familiare) sia nei servizi (per la difesa delle tante corporazioni)
                chi merita crescere e chi invece dovrebbe chiudere,
                anzitutto nell’interesse del consumatore e quindi nell’incentivo all’innovazione.
            


L’immagine che risulta da questi studi
        è già allora quella di un paese che fatica ad adeguarsi a quanto richiesto da un mondo che è
        cambiato in modo radicale e sta ancora accelerando il suo cambiamento. La nostra mancata
        crescita è tipica di un paese che non riesce – o più semplicemente non vuole – trarre
        beneficio dalle nuove opportunità del mondo globale. Non cresce perché vi rinuncia. 
Quando il 31 maggio 2006 il nuovo
        Governatore della Banca d’Italia legge le sue prime Considerazioni
            finali, il messaggio non potrebbe essere più chiaro: «Tornare alla crescita»
        è il titolo delle 10, su 22, pagine più importanti; mentre «Una finanza per lo sviluppo»
        sono intitolate le successive 8 pagine. 
All’inizio è posto lo stesso problema
        che Draghi ha da allora sottolineato infinite volte: «La stabilità finanziaria è condizione
        necessaria per lo sviluppo economico: ma in Italia questo è a sua volta un requisito per la
        stabilità finanziaria». L’esperienza degli otto anni successivi l’ha confermato, soprattutto
        in Italia, e sempre che ci ricordiamo cosa significhi stabilità
        finanziaria e cosa si debba intendere, in un paese avanzato come l’Italia, per sviluppo
        economico. 
La diagnosi di Draghi del 2006 è
        spietata: «A causa del ritardo nell’adeguamento della capacità tecnologico-organizzativa
        delle imprese e del sistema, la produttività totale dei fattori si è ridotta, caso unico fra
        i paesi industrializzati». Segue un lungo elenco di problemi irrisolti e di corrispondenti
        azioni da realizzare per conseguire il necessario progresso della produttività. Rileggerlo
        oggi significa ripassare l’elenco di tutte le riforme di cui continuiamo a parlare: dal
        mercato del lavoro alla giustizia; dalla revisione della spesa pubblica alla qualità del
        sistema educativo. E ciò che più colpisce è l’estrema precisione nei confronti del problema
        sollevato, come quando Draghi parlando di mercato del lavoro sottolinea: «La rigidità
        nell’impiego del lavoro impone costi impliciti alle aziende. Essa può annidarsi nelle
        modalità di ingresso, nell’utilizzo delle risorse in azienda, nelle modalità di uscita; su
        queste ultime pesano soprattutto tempi e costi di eventuali controversie giudiziarie,
        incerti e di frequente assai elevati». O quando auspica: «motivi di efficienza
        e di equità richiedono che sia ridotta la segmentazione del mercato,
        stabilendo regole più uniformi, in base a cui il rapporto di lavoro acquisisca stabilità con
        il passare del tempo»! 
Queste citazioni aiutano a comprendere
        tre cose: 
	 la diagnosi dei nostri problemi maggiori è
                nota da tempo, e riguarda circostanze che erano già vere prima dell’adozione della
                moneta comune, e quindi prima anche della crisi degli ultimi cinque anni; 
	 l’introduzione dell’euro ha aggravato le
                conseguenze negative di quei problemi rimasti irrisolti; 
	 i rimedi dettati dall’emergenza seguita alla
                crisi hanno ulteriormente aggravato il quadro. 


In altre parole, se aggiorniamo oggi
        l’analisi presentata da Draghi nel 2006, vediamo che ciò che allora era stato sottolineato è
        ancora vero, ma nel frattempo ci troviamo in una situazione molto peggiore: abbiamo perso un
        10% di PIL e un quarto di produzione industriale; abbiamo più di 1 milione di disoccupati in
        più, mentre il debito pubblico è di molto aumentato. I problemi irrisolti vent’anni fa si
        sono vendicati lasciandoci più poveri e con problemi maggiori! È ciò che
        ha caratterizzato non solo l’Italia, ma un po’ tutti i paesi della
        periferia europea: i divari reali accumulati nel decennio della grande illusione hanno reso
        più grave la crisi successiva e richiedono oggi una ricostruzione che deve comprendere
        l’intera Unione. Dobbiamo ancora fare – in condizioni peggiori – ciò che avremmo dovuto fare
        vent’anni fa! 
Come è stato possibile tutto ciò?
        Abbiamo già detto del panico che ci ha colpiti dopo il fallimento della Grecia, e degli
        errori di diagnosi allora commessi, quando si è curata con l’austerità una crisi di debito
        sovrano che in realtà era caratterizzata – in molti paesi, e di certo in Italia –
        soprattutto da razionamento del credito bancario! 
Ma è anche chiaro perché un’analisi
        troppo limitata al breve periodo – che insegue il ciclo economico, più che la crescita – sia
        alla base di questi errori di prospettiva. Una vera risposta a questi problemi può venire
        solo da un ritorno alla necessaria lungimiranza.
    


[1]  Pierluigi Ciocca, The Italian
                    Economy: A Problem of Growth, Bank of Italy, Economic Bulletin,
                novembre 2003, pp. 145-158. 

[2]  Ignazio Visco, È veramente in
                    declino l’economia italiana?, in «Aspenia», 9, 2003, pp. 154-162.
            

[3]  John M. Keynes, Economic
                    Possibilities for our Grandchildren (1930), New York, W.W. Norton
                & Co., 1963, pp. 358-373. 



IX. 

Dal panico alla ricostruzione 



Le Banche centrali evitano il peggio e con la loro abbondante liquidità danno tempo ai Governi perché riformino il sistema e lo rendano più robusto. 
Ma nel frattempo si preme per ridurre i debiti insostenibili e a volte ciò avviene con un’austerità sbagliata: si aumentano le tasse e si tagliano gli investimenti pubblici. Soprattutto, prevale il giudizio che la crisi sia da attribuire all’indisciplina dei Governi e ad una regolamentazione dei mercati finanziari carente o sbagliata. Di qui il rimedio prevalente: tantissime nuove regole, più restrittive, esigenti, difficili da aggirare. E il passaggio all’unione bancaria per rendere più sicuro il sistema bancario. La crisi dell’Eurozona ha infatti reso evidente la forte connessione esistente tra debito pubblico e debito privato (si veda cap. VI) e tra quel debito (sovrano o prossimo a diventarlo) e la solidità del sistema creditizio. Mentre il primo aspetto è stato curato con molte nuove regole (Fiscal compact, Six pack, Two pack) e nel frattempo con politiche di austerità, al secondo aspetto è stato invece posto rimedio con il passaggio (deciso nel 2010-12 e poi avviato nel 2013-14) all’unione bancaria. Col senno di poi, ma forse anche col senno di allora, questo mix di provvedimenti può essere criticato. Perché ha privilegiato una lettura parziale della crisi, attribuita solo ad un debito pubblico eccessivo, che rendeva diversamente rischiose banche che potevano così trasmettersi rischi sistemici pericolosi per la sopravvivenza dell’Unione. L’idea stessa di unione bancaria viene infatti inizialmente proposta per rendere indipendente (sic!) il rischio bancario da quello sovrano del paese di appartenenza. E la decisione – in sé corretta, ma certo non adatta alle condizioni economiche degli anni 2012-14 – di verificare con grande cura la solidità delle principali banche europee prima di affidarle alle nuove regole dell’unione bancaria, e quindi alla vigilanza della BCE, ha significato rinviare nel tempo la più opportuna politica monetaria espansiva che la contrazione dell’economia avrebbe richiesto con immediata urgenza. 
Ancora adesso stiamo discutendo della necessità da un lato di riattivare il credito dell’economia da parte delle banche e dall’altro di sviluppare forme alternative di finanziamento, avendo però subìto (come s’è visto nel cap. VI), dal 2011 in poi, le conseguenze assai gravi di un sistema finanziario bancocentrico in piena crisi di liquidità da dubbia solvibilità. 
In proposito, merita rileggere la seconda parte delle Considerazioni finali di Draghi del 31 maggio 2006, nelle pagine intitolate «Una finanza per lo sviluppo», oggi più attuali che mai. Tutto ciò è complementare a quanto prima sottolineato per la necessaria ripresa della crescita dell’economia, e si concentra sui seguenti due aspetti:  
	 i guadagni di efficienza operativa e di migliorata gestione del rischio di credito ancora necessari per le banche; 
	 la crescita di un buon mercato dei capitali per il finanziamento delle imprese, con quanto ciò richiede sia in termini di investitori istituzionali (a partire dai fondi pensione) sia in termini di maturazione capitalistica delle imprese. 


Queste riflessioni, allora riferite soprattutto all’Italia, si sono rivelate profetiche alla luce della successiva crisi dell’Eurozona, che non a caso è risultata più grave nei paesi, come l’Italia, che presentavano i maggiori ritardi nello sviluppo di un sistema finanziario articolato e specializzato nelle sue diverse essenziali funzioni, sia nel finanziamento dell’economia sia nella gestione del risparmio. 
Anche per questo aspetto, l’esperienza italiana è più grave della media europea e si spiega così il nostro maggior danno ricevuto dalla crisi degli ultimi anni. Ma deve essere sottolineato che il problema riguarda l’intera UEM. Sono emersi tutti i limiti della versione molto riduttiva con cui l’Unione ha operato nei suoi primi dieci anni: da un lato una buona moneta, stabile nel suo potere d’acquisto rispetto ad un qualche paniere di beni di consumo, e poi tutto il resto, che è sempre in equilibrio se solo i Governi sono disciplinati. Questa visione di una moneta «buona per la casalinga» ignora completamente le opportunità, e i rischi, presentati dalla necessaria crescita dell’attività finanziaria. 
Di qui la necessità (già emersa dagli ultimi documenti pubblicati a Bruxelles e a Francoforte) che si proceda – accanto a quanto già iniziato a fare per il sistema bancario – anche per il resto delle attività finanziarie ad armonizzare le regole e a integrare i mercati, evitando i passati eccessi della finanza creativa di tipo anglosassone, ma anche valorizzando il contributo alla ripresa e alla crescita che può venire da mercati e intermediari efficienti in tutti i segmenti dell’attività finanziaria. 
Spento l’incendio esploso nel 2010-11 e messo in sicurezza il paese, nel 2012-14, adesso dovremmo iniziare la ricostruzione: come nel 1945, la crisi ci lascia molte macerie e molto capitale umano inutilizzato: da dove cominciamo? 
La priorità nel 2014, in continuità con quanto già deciso, è stata l’avvio dell’unione bancaria. In proposito, dovremo anzitutto vedere se e come il tutto funzionerà nei prossimi anni. Perché anche in questo caso si è deciso di procedere per passi incompiuti, iniziando da ciò che era politicamente più facile, e lasciando molte questioni irrisolte. 
Ricordiamo che l’unione bancaria che si sta realizzando è composta di tre parti, ciascuna delle quali dovrebbe essere un sistema unico, cioè comune a tutti i paesi interessati: 
	 supervisione bancaria (SSM, cioè Single Supervisory Mechanism); 
	 risoluzione delle crisi (SRM, cioè Single Resolution Mechanism); 
	 assicurazione dei depositi (per ora solo un’armonizzazione dei sistemi nazionali di garanzia dei depositi bancari, ma anche qui l’obiettivo è di avere prima o poi un meccanismo unico). 


In pratica è stata avviata solo la prima delle tre iniziative, e già questo ha richiesto un notevole impegno: politico, di governo e amministrativo. 
Con il dovuto gradualismo, cioè cominciando dalle sole banche più grandi, la vigilanza diventerà competenza della BCE, che in concreto la gestirà assieme alle autorità nazionali. Per poter iniziare nel modo migliore questo nuovo modo di fare vigilanza sulle banche, il 2014 è stato dedicato al cosiddetto Comprehensive Assessment, composto di due parti: la revisione della qualità degli attivi (AQR, cioè Asset Quality Review) e un esercizio di stress (ST, cioè Stress Test). Quella valutazione approfondita delle banche aveva il duplice scopo di uniformare – per la prima volta – l’accertamento dello stato di salute dei maggiori gruppi bancari europei, richiedendone eventuali rafforzamenti patrimoniali, e così anche di ridare un po’ di fiducia ai mercati e ai risparmiatori sulla solidità del sistema bancario europeo. 
Già abbiamo detto che è stato rinviato a tempi migliori il terzo pilastro dell’unione bancaria, cioè l’assicurazione unica dei depositi; ma anche il secondo pilastro – quello del fondo che aiuta a gestire eventuali crisi bancarie (SRM) – ha avuto un avvio molto difficoltoso e una dimensione limitata, e andrà a regime solo gradualmente in otto anni (per di più con procedure così barocche da far dubitare che potrà mai funzionare). 
Perché tanti problemi per fare l’unione bancaria, nonostante questa fosse – come già detto – ovviamente necessaria fin da prima di partire con l’unione monetaria? La ragione è semplice e l’abbiamo continuamente vista per ognuna delle tre parti di cui l’unione bancaria si compone: la necessità di scelte politiche, e quindi l’uso di risorse del contribuente. È quanto, più volte, la Germania – attenzione: non solo la Bundesbank, ma anche la sua Corte costituzionale – ha sottolineato, e cioè l’impossibilità, allo stato attuale dei Trattati con i quali l’Unione economica e monetaria è nata e ha iniziato a operare, di impegnare (o anche solo promettere!) risorse del contribuente tedesco. Se guardiamo a cosa succede quando c’è una crisi bancaria – e l’abbiamo solo ripassato negli anni scorsi – è chiaro che quasi sempre la cosa migliore – per tutti – è un salvataggio, cioè l’uso di fondi pubblici per evitare un disastro come può essere (e l’abbiamo ben visto con Lehman nell’autunno 2008) un fallimento bancario. Il problema che si pone in un’unione monetaria, incompleta ma molto interdipendente in termini di flussi creditizi, è proprio quello che ha finora ostacolato ogni soluzione efficace: in caso di bisogno, chi paga? Questo problema – da non sottovalutare, da un punto di vista politico – ha di fatto impedito una soluzione completa e quindi efficace. Una soluzione che dovrebbe esplicitamente collegare ciò che si fa per prevenire una crisi con ciò che serve per curarla se e quando si verificasse. 
L’argomento tante volte speso in questi anni a Berlino come a Francoforte e come a Karlsruhe – si basa su due principi, difficili da ignorare: 
	 se i Trattati non lo prevedono, non è possibile; 
	 e comunque non ha basi logiche che uno Stato aiuti un altro Stato: poiché i trasferimenti fra Stati non rispettano nessun criterio di equità. Sarebbe come chiedere ad un operaio tedesco di aiutare un ricco greco o spagnolo o italiano. Perché dovrebbe essere d’accordo? 


I trasferimenti in questione possono rendersi necessari in emergenza e per evitare il peggio, ma non potranno non essere decisi politicamente e come tali giustificati, cioè con il solo argomento valido: conviene anche alla Germania, e al suo onnipotente contribuente, che questo provvedimento sia attuato. È questo il quotidiano esercizio cui deve sottostare ogni intervento della BCE, altrimenti deve passare la palla a Bruxelles e al Consiglio europeo, dove soltanto Governi dotati di legittimità democratica (cioè nazionale) possono impegnare risorse dei loro bilanci. 
Questa conclusione significa che non sono solo il credito e la finanza pubblica da ricostruire (con l’unione bancaria e con le centinaia di pagine che hanno affiancato e/o sostituito il vecchio Patto di stabilità e crescita), ma è l’unione stessa nelle sue finalità e governance (chi-decide-come e chi-fa-cosa). 
Ma andiamo con ordine, e verifichiamo in che misura sia condivisa nei Governi, nelle classi dirigenti e più in generale nell’opinione pubblica europea la consapevolezza dell’intrinseca fragilità dell’Unione economica e monetaria, come finora realizzata. Dobbiamo, a tal fine, completare l’analisi di cosa abbiamo imparato dai problemi emersi negli ultimi cinque anni, quali rimedi siano stati decisi, e in tutto o in parte realizzati, e quali indicazioni siano già state date riguardo al percorso ancora da compiere.  
Abbiamo prima visto come l’emergenza sia stata anzitutto affrontata con politiche di bilancio restrittive e con l’avvio dell’unione bancaria. In altre parole, l’attenzione si è inizialmente concentrata sull’eccessivo indebitamento pubblico e connesso rischio sistemico delle banche. Ma molta attenzione è stata anche dedicata alle regole necessarie per garantire vigilanza e coordinamento delle politiche di bilancio (con una nuova riforma del Patto di stabilità, decisa negli anni 2011-13 e ora in corso di attuazione). E infine con un messaggio di più lungo periodo, volto a realizzare un’unione che non sia solo economica e monetaria, ma anche genuina, cioè vera, profonda, autentica: insomma completa. 
In pratica, questa riflessione è stata scandita in due momenti e con due documenti che merita leggere. 
	 Il primo è il Rapporto al Consiglio europeo della task force guidata dal suo Presidente Herman Van Rompuy, intitolato Strengthening Economic Governance in the EU, pubblicato in data 21 ottobre 2010. 
	 Il secondo è il Rapporto al Consiglio europeo sempre del suo Presidente Van Rompuy intitolato Towards a Genuine Economic and Monetary Union (prima bozza del 26 giugno 2012 e rapporto finale del 5 dicembre 2012). 


Mentre la task force del primo Rapporto era composta dai Ministri economici dei 28 paesi UE, più i tre Presidenti: della Commissione, dell’Eurogruppo e della BCE, il secondo Rapporto è invece anche chiamato dei «quattro Presidenti» perché ne erano autori oltre a Van Rompuy, appunto i Presidenti della Commissione, dell’Eurogruppo e della BCE. 
Come è evidente già dal titolo (e dalle loro date) i due Rapporti si occupano di due cose diverse: il primo – volto a rendere più forte la governance – si occupa soprattutto dell’emergenza e di come evitare che si ripeta in futuro. Non a caso la parola più usata è disciplina. Mentre il secondo guarda più lontano e la parola più frequente è integrazione! 
Nei prossimi due capitoli esamineremo questi due progetti (il primo è nel frattempo già diventato in gran parte nuova regola, e riguarda in sostanza l’ennesima revisione del Patto di stabilità). 
Possiamo fin d’ora anticipare un giudizio conclusivo su ambedue questi progetti (e relativa attuazione): disciplina e integrazione sono strumenti ma non obiettivi. Al punto in cui è ormai arrivata la crisi dell’Europa, servirebbe qualcosa di più, di molto di più: dovremmo per lo meno ricominciare dagli obiettivi! Altrimenti rischiamo di fare l’ennesimo pasticcio tipico della miopia con cui ci siamo finora mossi cercando di correggere gli errori del passato. Il rischio è quello di rendere più robusta una cosa che è comunque incompleta e perciò sbagliata. Cioè di rendere meno probabile, ma anche più grave, una futura crisi. 

X. 

Un Patto stabile, ma flessibile 



Del Patto di stabilità molti parlano – di
        solito criticandolo – ma pochi lo conoscono. Anche perché è continuamente cambiato nel
        tempo, dal 1997 a oggi. E quando qualcuno lo critica, spesso non si capisce a quale versione
        del Patto si stia riferendo. Per valutarne l’utilità anche futura, cominciamo quindi a
        chiarire di cosa stiamo parlando. Anche perché se il Patto deve essere rispettato, bisogna
        imparare ad usarlo in modo cooperativo, come in ogni buona unione. E quindi anzitutto
        ricordarci quali sono le regole che ci siamo impegnati a rispettare. 
Già nel Rapporto Delors (1989) era
        chiaramente indicata la necessità di avere limiti espliciti alla possibilità di emettere
        debito pubblico degli Stati membri dell’Unione monetaria, con un’argomentazione che la
        successiva esperienza ha confermato. Non c’era infatti da fidarsi
        della capacità dei mercati finanziari di porre disincentivi efficaci a eccessivi deficit
        pubblici, se non in ritardo e in modo brutale. Che è proprio ciò che abbiamo visto succedere
        qualche anno fa, con la cosiddetta «crisi dei debiti sovrani» dell’Eurozona. In realtà, nel
        Rapporto Delors quei limiti erano proposti in modo appropriato a ciascun paese, mentre il
        Trattato di Maastricht (1992) e il successivo Consiglio di Amsterdam (1997) hanno definito
        limiti uguali per tutti. I famosi 3% e 60% (il primo è il rapporto deficit/PIL; il secondo è
        il rapporto debito/PIL). Per quanto rapportati al reddito nazionale, e per quanto intesi
        come tetti e non come valori puntuali da conseguire ogni anno, è ovvio che quei due numeri
        sono privi di ogni base scientifica, né paiono sostenuti dall’esperienza storica. Sono
        convenzioni e nulla più: peccato che siano entrati nella storia dell’Europa come allegati a
        trattati ratificati da tutti i paesi membri. 
In compenso non si è mai riusciti a farli
        rispettare! E quindi negli ultimi dieci anni ci si è mossi in direzione opposta a quella del
        rispetto dei numeri predeterminati, verso procedure negoziali e in ultima analisi verso una
        logica, tutta politica, che è quella tipica dei giochi cooperativi:
        ti consento di fare tutto ciò che puoi dimostrarmi essere conveniente anche a me! 
In ogni caso, se rileggiamo oggi il Patto
        di stabilità (all’ultimo nel titolo fu aggiunto anche «e crescita», ma non si è mai capito
        perché!) è evidente che si tratta di una normativa (vedi i due Regolamenti 1466/97 e
        1467/97, approvati dal Consiglio europeo del 7 luglio 1997) rivolta solo alla «sorveglianza
        sulle posizioni di bilancio» e all’«attuazione della procedura per i disavanzi eccessivi».
        Ogni tanto si parla anche di «coordinamento delle politiche economiche», ma ciò poi non
        presenta alcun contenuto. 
La prima più famosa violazione del Patto
        di stabilità fu quella della Germania governata da Schröder nel 2003. Il deficit annuo
        superò il 3% del PIL e la Commissione europea allora presieduta da Romano Prodi (e di cui
        faceva parte anche Mario Monti) propose al Consiglio europeo di avviare la procedura per
        deficit eccessivo. Il Consiglio smentì la Commissione, accogliendo in sostanza la tesi del
        Governo tedesco che vedeva la Germania impegnata in ambiziose (e costose!) riforme utili
        al paese e certo non dannose (anzi!) agli altri paesi
        dell’Eurozona. La Commissione Prodi impugnò la decisione del Consiglio davanti alla Corte di
        giustizia e questa (sentenza del 13 luglio 2014) ribadì che in ultima istanza il Consiglio
        era libero di decidere se dar retta oppure no alla Commissione. 
Quella sentenza ha segnato il cammino
        successivo, che ha conosciuto tre tappe, illustrate di seguito. 
1. 
                La riforma del 2005. Introduce nel Patto un po’ di logica
                economica, cioè un riferimento al bilancio strutturale (per evitare di correggere
                deficit dovuti a recessioni) e un modo di procedere di lungo periodo che tiene conto
                dei problemi di ciascun paese opportunamente collocati nel cosiddetto «obiettivo di
                medio termine». Il quale a sua volta introduce nelle politiche di bilancio (e di
                riduzione del debito) considerazioni di lungo periodo, con riferimento in
                particolare alle tendenze demografiche e ai costi legati all’invecchiamento. Per
                molti di questi aspetti è evidente che l’obiettivo è sempre quello del rispetto di
                regole, ma di fatto ciò richiede il ricorso a ragionamenti che non possono non tener
                conto di considerazioni politiche.
            
Il nuovo Patto consiste in due Regolamenti (il
                1055/2005 e il 1056/2005 approvati dal Consiglio europeo del 27 giugno 2005) che
                modificano i due Regolamenti del 1997, e che tengono conto dell’esperienza degli
                anni precedenti, da più punti di vista. In particolare, per ciò che ancora oggi ci
                interessa, è reso esplicito che l’obiettivo di medio termine viene rivisto qualora
                vi sia l’attuazione di importanti riforme strutturali (che presentano costi iniziali
                e benefici successivi), volte ad aumentare il potenziale di crescita dell’economia.
            
2. 
                La nuova «governance» del «semestre europeo». Dopo la crisi del
                2009-10, il Patto e la sua governance cambiano un’altra volta.
                La nuova strategia è quella di moltiplicare le regole, e le procedure per
                rispettarle, dedicando la prima metà di ogni anno (il cosiddetto «semestre europeo»)
                a realizzare quanto previsto dai nuovi Regolamenti (Six pack e
                    Two pack) come ancorati a status costituzionale dal
                    Fiscal compact. Centinaia di pagine di nuove dettagliate
                regole che pongono in interazione Governi e Parlamenti nazionali, la Commissione
                europea, con la regia politica del sempre onnipotente Consiglio europeo che conserva
                la decisione finale (e quindi politica e non solo tecnica)
                di ogni passaggio importante. La priorità resta quella della stabilità
                macroeconomica e della convergenza – nei tempi e nei modi che restano da definire –
                verso gli obiettivi di riduzione del debito pubblico. Solo una volta terminata
                questa stagione e quindi solo nel 2013 si inizia a percepire ai vertici di Bruxelles
                e nei lavori della Commissione che senza crescita la stabilità resta impossibile.
            
Le novità rispetto al Patto come nato
        nel 1997 e riformato nel 2005 sono numerose e coprono un po’ tutti gli aspetti relativi alla
        politica di bilancio e agli squilibri macroeconomici. 
In concreto, abbiamo tre insiemi di
        normative. Il cosiddetto Six pack è composto da cinque Regolamenti e
        una Direttiva, approvati nel 2011 ed entrati in vigore nel dicembre 2011. Si sono aggiunti
        ulteriori due Regolamenti (chiamati Two pack) entrati in vigore nel
        2013. E il tutto ha ricevuto dignità costituzionale con il Trattato chiamato
            Fiscal compact, gli Stati che l’hanno sottoscritto essendosi
        impegnati ad adeguarvi il diritto nazionale con disposizioni vincolanti e di natura
        permanente, preferibilmente costituzionale. Anche di questa (per
        ora ultima) occasione tre aspetti meritano di essere considerati. 
	 È molto più ampia e sviluppata la parte, già
                introdotta con la riforma del 2005, sugli «squilibri macroeconomici» intesi in modo
                simmetrico (seppure con conseguenze diverse: i deficit continuano ad essere
                giudicati più gravi dei surplus!). 
	 Resta anche prevalente l’impostazione
                «rispetto delle regole» più di quella del vero «coordinamento delle politiche»: in
                questo secondo caso, se mai lo vedremo, si dovrebbe cominciare dalla definizione di
                obiettivi comuni, per arrivare poi a individuare le necessarie e coordinate
                politiche di ciascun paese. Ma questo punto tarda ad essere riconosciuto e quindi
                anche quando si parla di coordinamento poi – a ben guardare – si tratta soprattutto
                di sorveglianza (e i due termini non sono sinonimi, in nessuna lingua europea). Si
                migliorano i requisiti statistici per rendere effettivamente comprensibili i conti
                pubblici dei vari paesi e si introducono esplicite sanzioni nei confronti dei paesi
                che presentano bilanci fraudolenti (l’esperienza della Grecia è stata tenuta
                presente!). 


Più in generale, si estendono l’analisi,
        la valutazione e le modalità di intervento, a seconda che sia
        accertata una situazione che porta ad una EDP (Excessive Deficit
            Procedure) e/o ad una EIP (Excessive Imbalance
        Procedure). E anche i rimedi sono diversamente articolati, fra l’altro
        distinguendo il caso dei paesi membri dell’Eurozona (ai quali si applicano gli standard più
        stringenti) rispetto agli altri (ai quali pure si applicano il Six pack
        e il Fiscal compact). 
	 Non mancano, a destra come a sinistra, le
                critiche all’impostazione portata avanti in questi anni per ridefinire in modo più
                utile il Patto di stabilità. A volte le critiche sono semplicemente pregiudiziali:
                si contestano cose che neppure stanno scritte nel Patto! Come quando qualcuno scrive
                che il Fiscal compact costringerà l’Italia a tagliare il
                deficit pubblico di 50 miliardi all’anno in ciascuno dei prossimi vent’anni. In
                realtà l’impegno è solo quello di dimezzare in vent’anni il rapporto debito/PIL:
                quel risultato si può ottenere anche (in parte) dismettendo del patrimonio pubblico
                inutile. E comunque quei 50 miliardi di tagli annui sarebbero necessari solo a PIL
                nominale immutato – cioè con una depressione eterna. Ma con una depressione
                eterna l’Italia sarebbe semplicemente scomparsa: perché
                dovremmo preoccuparci? 


Più spesso si accusano rigidità
        eccessive che il Patto in effetti introduce, ma le critiche si basano su argomenti
        sbagliati. Come nel caso di quanto affermano economisti americani (keynesiani e non) quando
        sostengono che è un errore impedire ai 18 Stati di fare una loro politica economica
        anticiclica. Si dimentica che ciò non è certo consentito ai 50 Stati americani e che è
        semmai il Congresso a Washington che può farla nell’interesse di tutti. In altre parole, le
        critiche al Patto andrebbero più correttamente rivolte all’idea stessa di avere un’unione
        incompleta, cioè solo monetaria. 
E qui torniamo al dilemma da cui siamo
        partiti. Siamo chiaramente in mezzo al guado di un’unione-molto-incompleta: acceleriamo i
        passi da compiere per raggiungere l’altra sponda, torniamo indietro, o semplicemente ci
        rassegniamo ad essere travolti dalla corrente se e quando si ripresentasse una crisi grave
        come quella verificatasi nel 2011? 
Nel merito di tutte le complicazioni
        introdotte al Patto di stabilità, merita perciò riflettere sul vero dilemma irrisolto, anche
        per verificare (nel prossimo capitolo) se di ciò vi sia
        consapevolezza e quindi una qualche speranza di futura soluzione. Il dilemma è semplice da
        esporre, un po’ meno da risolvere. Abbiamo infatti la necessità di conciliare due problemi:
        qual è il livello di governo che può decidere quanto indebitarsi; e quali debbano essere gli
        eventuali limiti. 
Se consideriamo solo casi estremi, la
        soluzione è facile e quindi la risposta ovvia. A nessun livello di governo dovrebbe essere
        consentito fare debiti che saranno lasciati da pagare alle future generazioni, se non è
        ovvio che è nel loro interesse che quei debiti sono stati fatti. Vale anche qui il principio
        generale che ogni generazione dovrebbe lasciare alle successive un mondo migliore, da più
        punti di vista. Il caso pessimo è ovviamente quello del paese dove si rovina l’ambiente e
        ciò viene finanziato con debito pubblico: le future generazioni erediteranno un paese
        peggiore e i relativi debiti! Se questo è un caso estremo (mai visto?), allora l’ipotesi
        opposta è data da un paese dove invece si fanno investimenti, ad esempio per migliorare
        l’ambiente, e li si finanzia con risparmio corrente, cioè senza lasciare alcun debito.
        All’interno di questi due estremi vi è un’infinità di casi
        possibili e la storia economica ci ricorda che ne abbiamo visti davvero tanti, più o meno
        buoni. L’Europa nata a Maastricht inizia con un’anomala e in parte ideologica avversione al
        debito pubblico, anche perché trattandosi di un’unione-incompleta non si vuole che i debiti
        di alcuni diventino poi debiti di altri, tra generazioni, e ancor meno tra contemporanei. 
Finora questo si è dimostrato essere un
        problema irrisolto: quando si potrà decidere qual è l’ammontare di debito pubblico che
        conviene avere e chi dovrebbe avere il diritto di deciderlo? Limitarsi ad affermazioni di
        principio del tipo: «il debito pubblico è lecito solo se contribuisce al bene comune, tra
        contemporanei e tra generazioni» non aiuta molto a progredire alla ricerca di una soluzione.
        E lo vediamo quando il rimedio proposto per uscire da una crisi causata da un debito
        eccessivo è solo quello di una cura omeopatica, cioè di un ulteriore aumento di debito. Ma
        lo vediamo anche quando per uscire da una crisi dovuta all’impoverimento di alcuni si
        propone come rimedio l’impoverimento di altri! Quando e come ricostruire anzitutto
        sufficiente fiducia nei confronti di chi dovrebbe proporre
        soluzioni equilibrate ed efficienti? 
3. 
                Gli accordi contrattuali. Sono la prossima radicale futura
                modifica del Patto di stabilità. Mentre la riforma del 2005 era andata nella
                direzione della flessibilità e del ragionamento economico, la successiva evoluzione
                2011-13 (Two pack, Six pack e
                    Fiscal compact) si era mossa nella direzione delle regole e
                di un aumentato ruolo della Commissione europea. Adesso si prospetta un ritorno alla
                politica e quindi al ruolo negoziale tra paesi, Commissione e Consiglio.
                Inizialmente avanzata dalla Commissione (novembre 2012) nella Comunicazione
                intitolata A Blueprint for a Deep and Genuine Economic and Monetary Union.
                    Launching a European Debate, e poi formalizzata nel marzo 2013, la
                proposta di accordi contrattuali riguarda le regole con cui sostenere (anche con gli
                opportuni finanziamenti) le riforme strutturali cui un paese si impegna (previa
                approvazione del suo Parlamento) in campi come quelli dell’efficienza della Pubblica
                amministrazione, delle politiche per l’occupazione, dell’istruzione e
                dell’innovazione (sembra l’elenco di quel che serve all’Italia!). In una logica
                predefinita e verificabile, e quindi in una prospettiva di
                cooperazione tra Governi, nell’interesse comune, è chiaramente impegnativa e rivolta
                a paesi (e Governi) dotati di reputazione. In un tipico gioco ripetuto, non è
                infatti una strategia vincente né quella di andare a Bruxelles a battere i pugni sul
                tavolo, né quella di insultare il prossimo o raccontare bugie. 
In conclusione, negli anni scorsi
        abbiamo sprecato molto tempo a discutere di regole più o meno flessibili e se stare dalla
        parte dei debitori imbroglioni (i paesi della periferia) o dei creditori ottusi (i paesi
        virtuosi del Nord Europa). La strada oggi migliore sembra quella, tutta ancora da
        perfezionare, degli accordi contrattuali, che però hanno avuto solo un’approvazione di
        massima dal Consiglio europeo del dicembre 2013. 
Anche questa soluzione degli accordi
        contrattuali è stata tuttavia proposta solo per meglio gestire il raccordo tra l’opportuna
        flessibilità del Patto di stabilità (non è un ossimoro: la stabilità flessibile la invocano
        in tanti, quasi tutti i giorni!) e le riforme necessarie per risolvere i problemi
        strutturali dei diversi paesi. Ma non sembra sufficiente a restaurare le ragioni dello stare
        assieme. Domandiamoci: se un matrimonio ha problemi, un qualche
        accordo contrattuale ne irrobustisce i benefici o ne prepara la fine? È chiaro che al punto
        in cui siamo la sopravvivenza è pur sempre meglio di niente, ma non basta più. Quali nuove
        migliori idee sono maturate al concerto di Bruxelles negli ultimi due anni, che diano
        qualche speranza di un futuro migliore? 
Tommaso Padoa-Schioppa ha tante volte
        raccomandato la necessità di guardare lontano, cioè di allungare la vista al di là del breve
        periodo o del solo ciclo elettorale. Ciò vale anche per gli equilibri del bilancio pubblico:
        in ogni momento finanziare la spesa pubblica con debito è più facile che farlo con nuove
        tasse. Ma con la dovuta lungimiranza, i cittadini quando vanno a votare dovrebbero ricordare
        che il debito equivale a tasse future, e che il danno peggiore che possiamo fare ai nostri
        figli è quello di lasciare da pagare debiti che abbiamo fatto per spese di scarsa utilità
        sociale. A maggior ragione, la lungimiranza ci serve per decidere come realizzare un’Europa
        migliore di quella vista in questi anni di crisi. Ricordando anzitutto che l’Europa esiste
        già da tempo e la si può vedere sia visitando bellissime cattedrali
        sia sterminati cimiteri di guerra. Il sogno iniziato venticinque anni fa è quello di
        ricostruirla, pacificamente, grazie alla moneta comune. Siamo stati troppo ambiziosi o c’è
        ancora qualche speranza? 

XI. 

Un’unione «genuina» 



A partire dal 2012 si auspica che l’EMU diventi una GEMU, cioè che l’Unione economica e monetaria diventi una Genuina unione economica e monetaria. Quel nuovo aggettivo vuole suggerire non solo come rimediare ai difetti passati, ma anche come far progredire l’integrazione in campi finora non affrontati, con l’esplicita indicazione che ciò richiederà una progettazione accurata e una successiva adeguata revisione dei Trattati. È un lavoro preliminare, e possiamo dire che sono documenti di buone intenzioni, che hanno avuto solo approvazioni di massima da parte dei vari vertici europei che li hanno esaminati. Merita comunque darne una prima valutazione: è sufficiente tutto ciò per evitare nuove crisi? Ma possiamo anche avanzare una seconda domanda: quanto tempo sarà necessario? In altre parole, per quanti anni ancora l’Unione resterà fragile, come l’abbiamo vista finora? Vi è infine una seconda parte sul futuro dell’Unione. Anche qui si segue la tradizione di Bruxelles di non iniziare mai dall’obiettivo finale che si vuole conseguire, ma di indicare bene solo ciò che si dovrebbe iniziare a fare lasciando nel vago il punto di arrivo, cioè lo scopo vero di tutto il percorso. Comunque, merita considerare anche queste proposte: sono corrette, credibili, realizzabili, e con quali tempi? 
I documenti più importanti che merita leggere sono sostanzialmente due: 
	 quello già citato dei «4 Presidenti» (5 dicembre 2012); 
	 e quello che nel frattempo ha elaborato la Commissione, cioè la Comunicazione (del 30 novembre 2012) intitolata A Blueprint for a Deep and Genuine Economic and Monetary Union. Launching a European Debate. 


Vi sono delle differenze (il testo della Commissione è più ricco di dettagli e anche il calendario proposto non è lo stesso), ma in sostanza il disegno è comune, ed è articolato su quattro pilastri: 
	 un financial framework; 
	 un budgetary framework; 
	 un economic policy framework; 
	 una comune sovranità, con legittimità e responsabilità democratica. 


Quei framework sono tutti e tre definiti «integrati», cioè portati a livello europeo, grazie alla graduale attuazione di misure di co-decisione e non solo di reciproca vigilanza. Il primo è in sostanza l’unione bancaria: già avviata, ma lungi dall’essere completata (manca ancora la decisione finale per quanto dovrebbe evitare il ricorso al contribuente in caso di fallimenti bancari). 
I due successivi pilastri e le riflessioni più politiche che stanno al quarto punto sono via via più ambiziose e sempre meno possibili con i Trattati attuali. Nel framework fiscale integrato già si prevedono forme di solidarietà fiscale e l’emissione di debito comune, con tutte le cautele che ciò può richiedere in termini di condizionalità, di dimostrata disciplina e comunque solo man mano che si raggiungono anche i progressi nella co-decisione dei bilanci pubblici. Nel terzo framework l’integrazione si estende dai bilanci pubblici al resto della politica economica e quindi all’armonizzazione fiscale, a ciò che serve a garantire mobilità del lavoro e più in generale a completare il mercato unico. Si sottolinea anche la necessità di una strategia unitaria nei confronti delle maggiori riforme strutturali volte a favorire la crescita. 
Infine, le riflessioni più politiche: essendo ovvio che decisioni che riguardano i bilanci pubblici di ciascun paese sono il cuore delle democrazie parlamentari in Europa, la necessità di una nuova sovranità condivisa è chiaramente sottolineata. Soprattutto nel Blueprint della Commissione, dove sono anche discussi i problemi di governance della politica data dalla sovrapposizione sempre più complessa, e destinata a complicarsi con il procedere dell’integrazione necessariamente più rapida e intensa per i paesi dell’euro. Già in questi anni l’originaria geometria a cerchi concentrici tra i membri dell’UE e quelli dell’Eurozona – con una sola distinzione tra i paesi in attesa di entrare nell’euro e quelli che avevano deciso per il contrario – si è arricchita di ulteriori varianti, ad esempio a seconda delle discipline speciali adottate nei confronti di alcuni paesi membri e a seconda che essi abbiano o meno soddisfatto i requisiti del Trattato del Fiscal compact. Se il cammino individuato dal Rapporto dei quattro Presidenti inizierà davvero, altre complicazioni sono prevedibili. E il Blueprint della Commissione ne approfondisce diverse, con particolare riferimento alle novità più importanti, come l’emissione di debito pubblico comune e la presenza di un Ministro del Tesoro della GEMU. Si può continuare – come finora si è sempre cercato di fare – a non separare più di tanto i 18 paesi che condividono l’euro dagli altri 10 che non fanno parte dell’Eurozona, ma che sono pur sempre membri dell’Unione europea? Oppure, man mano che procede, politicamente parlando, l’unione monetaria è inevitabile che ciò abbia conseguenze sull’intera governance europea, Parlamento compreso? 
Per rispondere in modo affidabile a queste domande più politiche dovremmo almeno condividere due cose: la diagnosi della crisi in cui l’Europa si trova e il punto di arrivo del nuovo processo di integrazione. Abbiamo già detto che il secondo aspetto non è chiarito con precisione. Ma anche per il primo – le cause della crisi – l’analisi della Commissione è solo in parte condivisibile. Infatti, l’enfasi è tutta posta sulla mancata osservanza dei limiti del Patto di stabilità: con la «complicità» (mia definizione) di mercati finanziari incapaci di valutare bene il rischio di credito, alcuni paesi dell’Eurozona hanno accumulato debiti (pubblici e/o privati) eccessivi. Tutto qui? In realtà, ma questa sarebbe una realtà più scomoda da raccontare, abbiamo anche visto che nei primi dieci anni di vita dell’euro sono aumentate le diseguaglianze all’interno dell’area, in particolare tra paesi che sapevano come ottenere i benefici reali dell’integrazione e altri che invece si accontentavano che la finanza facile riducesse i costi dell’appartenenza all’unione monetaria. In altre parole, la crisi ha solo confermato che l’unione non riusciva a garantire un’equa (perché meritata) distribuzione dei costi e dei benefici (e quindi dei benefici netti) dell’integrazione. E soprattutto che il mito della stabilità monetaria come solo bene comune dell’unione era appunto solo un mito. 
Servirebbe una diagnosi più completa – monetaria, finanziaria, e soprattutto reale – dell’esperienza accumulata nei primi dieci anni di vita dell’unione monetaria, se volessimo riprendere il cammino iniziato vent’anni fa, in particolare dopo l’arretramento avvenuto in questi ultimi anni. 

XII. 

Dalla Germania-post-tedesca  all’Europa-altrove 



Negli ultimi vent’anni, accanto alla costruzione dell’Unione economica e monetaria, ma in gran parte per ragioni diverse, abbiamo visto succedere da noi quanto già osservato negli altri maggiori paesi industriali, cioè quanto definisco la crescita-altrove. Ha iniziato in modo massiccio il Giappone, dove per una serie di ragioni le grandi aziende hanno investito soprattutto in altri paesi, prima vicini e poi (sempre più) lontani, spostando là quote sempre maggiori di produzione. E poi via via lo hanno seguito tutti i paesi industriali, quelli che crescono-anche-in-casa e quelli che crescono-solo-altrove. Il Giappone è da vent’anni l’esempio più vistoso di questo divario: le grandi industrie giapponesi crescono ovunque, ma non in casa! Sono multinazionali con radici ancora robuste dove sono nate, ma sempre-meno-giapponesi. E il Giappone non cresce anche perché non è un paese attraente. 
Numerose sono le condizioni da cui questo processo dipende. Merita sottolineare l’aspetto che nel nostro paese è stato più trascurato. Proprio perché nell’odierna economia globale la crescita-altrove è utile e comunque inevitabile, ciò che conta per i paesi sviluppati come l’Italia è che si continui a investire e quindi a progredire nella conoscenza e quindi nell’innovazione creativa, l’unica in grado di permetterci di sopportare la distruzione creativa à la Schumpeter. E anche in connessione a ciò, occorre che si cerchi di essere un paese attraente: nel mondo globale in cui oggi viviamo chi non attira non trattiene. 
Problema: riusciamo a farlo da soli o è anche grazie all’integrazione europea che ciò risulta più facile? L’esperienza degli ultimi anni, in particolare nel settore manifatturiero che è quello più libero di operare secondo le regole di un buon mercato, dimostra che siamo riusciti ancora a crescere anche in Italia, soprattutto nei casi di aziende che si sono integrate in altrui filiere anzitutto europee. In questi casi il gioco di squadra ha funzionato nell’interesse comune. Ma forse anche in questo campo il tempo scorre veloce e negli ultimi anni sono aumentati i casi in cui le nostre aziende sono invece entrate in filiere non europee: a guida cinese piuttosto che americana o araba. 
In altre parole, la riflessione su questi aspetti dovrebbe indurci a qualche scelta: acceleriamo il processo di integrazione europea e poi assieme ci confrontiamo e competiamo con il resto del mondo, oppure rinunciamo alle radici comuni per diventare parte dell’economia globale integrandoci, con scelte a livello di azienda, con quanti più apprezzano i nostri talenti, siano essi indiani o cinesi, americani, russi o arabi? Da ciò dipendono tanti problemi dell’attuale dibattito politico di ciascun paese europeo (Italia compresa). Se guardiamo a temi essenziali come quello dell’eccellenza nella formazione del capitale umano o della necessità di avere di nuovo una politica industriale – e mi limito a citare solo due argomenti di attualità – è chiaro che la scelta è tra regole e riforme nazionali oppure europee. Nel primo caso ciascuno farà del suo meglio e sarà il resto del mondo a giudicare e scegliere (spesso vincendo il modello globale dominato dalla finanza-senza-regole tipico del capitalismo anglosassone). Nel secondo caso potremo meglio avere un nostro «capitalismo governato», ma accettando di realizzarlo con regole e politiche europee. 

XIII. 

Un’Europa-senza-anima  è inutile o pericolosa? 



Ha senso un’unione solo economica e monetaria? Oppure ogni unione presuppone sempre che si voglia realizzare un destino comune, e quindi che si intenda valorizzare il bene comune, dato da ciò che accomuna: quanto fai per gli altri e non solo ciò che fai con gli altri? Non è un caso che tanto significativo sia stato nella costruzione dell’Unione il contributo dei cattolici, da Adenauer a De Gasperi e Schuman, da Delors a Kohl. Di qui la nostra definizione di economia sociale di mercato, che non si ritrova con le stesse basi culturali e politiche nel capitalismo anglosassone. Di qui l’importanza dei valori della solidarietà e della cooperazione. Sono questi i valori dell’Europa che ci era stata promessa e senza i quali il sogno di venticinque anni fa rischia di diventare un incubo. Ma non riusciremo nell’impresa se non evitiamo gli opposti estremisti: quelli del pericoloso autocompiacimento come quelli del pessimismo sterile. Ricorda papa Francesco[1](ripetendo l’ammonizione con cui l’11 ottobre 1962 San Giovanni XXIII apre il Concilio Vaticano II) che si deve «dissentire dai profeti di sventura, che annunciano sempre il peggio… Nessuno può intraprendere una battaglia, se in anticipo non confida pienamente nel trionfo». 
Se vogliamo che il futuro dell’Europa continui ad essere percepito come un bene comune anche per le prossime generazioni, sono necessarie almeno tre condizioni. 
	 Anzitutto, un’operazione di cultura economica. È infatti normale che chiunque possa esprimere la sua opinione sull’euro e sui danni che ritiene di averne ricevuto. Ma dovremmo fare il possibile affinché chi ne discute sappia cos’è una moneta, cos’è un’unione monetaria e come se ne misurano benefici e costi. Non è un gran bel mondo quello in cui si decide in base all’ignoranza. 
	 Lo stesso impegno – alla ricerca della verità – andrebbe dedicato a misurare (una sorta di due diligence) i danni subiti in questi anni di crisi. In particolare, la perdita permanente dovuta ad un minor tasso di crescita del reddito potenziale che nessuna ripresa potrà restituirci[2]. In questo senso, il tema da affrontare – tutti assieme – è quello della necessaria ricostruzione economica e sociale, che recuperi l’aspettativa di un futuro migliore per le nuove generazioni. 
	 La terza, non meno importante, riflessione da realizzare prima possibile riguarda le priorità cui ci dobbiamo dedicare nei prossimi anni. Data la gravità della crisi esplosa nel 2010, era inevitabile che si incominciasse mettendo in sicurezza la casa comune. Di qui l’importanza attribuita al consolidamento fiscale e all’unione bancaria: era necessario anzitutto porre rimedio agli errori e provvedere a realizzare quanto di importante era stato prima trascurato. Ma adesso dobbiamo di nuovo essere lungimiranti, e scegliere un percorso per i prossimi anni. Da cosa cominciamo? 


Anni fa avrei detto che una volta fatta la moneta e così unito il mercato avremmo dovuto proseguire ad unire ciò che ci collega con il resto del mondo, cioè politica estera e difesa (dopotutto i soldi non furono inventati per pagare i soldati?). Ma alla luce dell’esperienza degli ultimi vent’anni, e dei problemi degli ultimi dieci, mi sembra che la priorità sia piuttosto sociale prima che economica, cioè riferibile più ai valori di equità che a quelli di stabilità ed efficienza. È questo l’aspetto della solidarietà tante volte evocato da Delors, da interpretare però in modo ampio, più di quando lo si associa solo alla protezione del più debole. 
La sfida da affrontare – per dare un’anima all’Europa – è anzitutto quella di scegliere tra due modi di concepire una società giusta, in cui merita vivere, tra le due visioni che in questi anni si sono contrapposte. Da un lato chi giudica grave la crescente diseguaglianza, nella distribuzione del reddito e della ricchezza, perché mina la coesione sociale. Dall’altro la visione di chi ritiene migliore – anche da un punto di vista etico – una società dove c’è crescita, cioè dove, in media, ogni generazione vive meglio della precedente. 
Scegliere tra queste due visioni – che una volta avremmo definito una di sinistra e l’altra liberale – è necessario anzitutto per ricavarne priorità di policy. Anche perché, nel caso dell’Italia, rischiamo di continuare a soffrire da ambedue questi punti di vista: nessuna crescita e crescenti diseguaglianze, dovute al fatto che solo alcuni crescono e che lo fanno in presenza dell’impoverimento altrui. 
Il tema della diseguaglianza è tornato di drammatica attualità. Ma in realtà lo sappiamo da anni che in Italia si andavano riducendo sia la crescita sia l’equità[3]. Era già vero prima della crisi: si riduceva la quota dei redditi da lavoro sul valore aggiunto; migliorava la posizione relativa – quanto a reddito e ricchezza – di quelli che già erano i più ricchi; i più poveri essendo ancora i proletari.  
La stessa globalizzazione che ci espone ad un’accresciuta varianza tra i modelli possibili ci costringe a ridefinire qual è il tipo di società in cui riteniamo si viva meglio, e che quindi ci poniamo come obiettivo da perseguire. Dovremmo allora ripensare a cosa possa significare il modello di economia sociale di mercato che una volta scritto nel Trattato di Lisbona (2010) abbiamo poi un po’ tutti dimenticato. Non a cosa significasse cent’anni fa, ma a cosa potrebbe significare nei prossimi cinquant’anni. E non per piaggeria nei confronti di una presunta origine tedesca di quell’espressione, ma perché riassume anche tante virtù che sono nel nostro DNA, come tante eccellenze della vita di questo paese ben testimoniano, a cominciare da ciò che ci accomuna nella storia del diritto, della cultura, della scienza e dell’arte. So bene che a Londra e a Washington guardano con ironia o con sospetto a questa nostra idea di economia sociale di mercato che riscopriamo soprattutto nei tempi di crisi. È però difficile credere che potremo uscire dalla crisi senza prima provare a conciliare – meglio di quanto fatto finora – la dimensione mercato e quella sociale. 
Senza il necessario consenso dei tanti cittadini europei che hanno sperimentato i costi dell’unione mentre vedevano altri riceverne i benefici, sarà ben difficile riprendere il percorso iniziato, e recuperare l’arretramento che abbiamo conosciuto in questi difficili anni. Ma tutto ciò è possibile solo rovesciando le priorità degli ultimi dieci anni: la disciplina è uno strumento utile solo se serve a finalità di crescita economica e sociale.  


[1]  Papa Francesco, Esortazione apostolica Evangelii
            Gaudium, 26 novembre 2013, 84-85. 

[2]  European Economy, Impact of the Current Economic
                and Financial Crisis on Potential Output, Occasional Papers, giugno
            2009; Kieran McMorrow e Werner Roeger, The Euro Area’s Growth Prospects
                over the Coming Decade, European Commission, Quartely Report on the
            Euro Area, dicembre 2013. 

[3]  Vedi Giacomo Vaciago, Crescita ed equità, in
            Carlo Dell’Aringa e Tiziano Treu (a cura di), Le riforme che mancano,
            Bologna, Il Mulino, 2009, pp. 461-466.
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