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INVESTIMENTI

Rigore e crescita,
la coerenza

che va chiesta
allEuropa

di Alberto Quadrio Curzio

el post-referendum
¢ 'membri delle istituzio-
ke nieuropeee primimini-
stri europei hanno espresso fi-
ducia neli'Ttalia e nella prose-
cuzione delle riformerichieste

dall’Europa e avviate dal go-
verno Renzi che ha portato
mercoledi alla approvazione
definitiva della legge di stabili-
ta. Fiducia viene per ora anche
dai mercati consapevoli del-
lombrello protettivo della Bee
che pero non ¢ eterno. Speria-
mo che capiscano le nostre ur-
genze le forze politiche nazio-
nali dove alcune reclamano
I’abbandono dell’euro mentre
altre,chedovrebberoconosce-
rel’econormia, sottovalutanola
difficile ripresa in corso(come
ha rilevato ieri anche la Banca
d’Italia) dopo una crisi nella
quale sisono avvicendati quat-
tro governi. Nel zo17 va infatti
accelerata la crescita con altre
riforme, con I'impronta espan-

siva della legge di stabilita e
mettendoinsicurezzalenostre
banche sballottate anche da
una Vigilanza bancaria euro-
peaspesso confusa.

Nel contempo I'Italia deve
premere sull’Europa perché
combinile prescrizionidel Pat-
to di stabilit e crescita con la
spinta agli investimenti aggre-
gati adottando I'impostazione
di Juncker sostenuta anche da
Fmi e Ocse. Il binomio Renzi-
Padoan 'ha fatto. Civuole pero
continuita incisiva in quel lun-
go processo di integrazione eu-
ropea iniziato nel 1957 con i
TrattatidiRomaicui5o anniso-
no stati celebrati nel 2007 dal
Capo dello Stato, Giorgio Na-
politano e dal Presidente del

Consiglio Romano Prodi. Due
europeisti concreti.

Nel z017 si celebreranno i 60
annidei Trattatie certamenteil
Presidente Sergio Matterella
terra alta la coerenza europei-
staitaliana. Civuoleperoanche
la presenza incisiva di un no-
stro Esecutivo nelle istituzioni
europee dove ¢ in corso una
dialettica tra rigore e crescita
emersadi nuovo in modo netto
neirecentiincontri dei ministri
dell’economia della Uem (Eu-
rogruppo) e della Ue (Ecofin)

Investimenti e crescita.
L’Eurogruppo(probabilmen-
te dominato da Schauble)é in-
fatti apparso molto cauto su
questi due temi.
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» Lontinuadapaginal

ullacrescitaharilevatocheil 2017 segnail quintoannodi
S ripresadellaUemnel qualetuttiiig Paesisonoatassipo-

sitivianche se difformieancheselaripresaappare fragi-
le. 1l riferimento agli investimenti ¢’é ma & evasivo circale
condizioni per unrilancio endogeno per supplire la debolez-
zadell'economiainternazionale.

L’Eurogruppo é stato infattimolto cauto sullarecente pro-
posta della Commissione Juncker (Towards a positive fiscal
stancefor theeuroarea) che affermalanecessita diunaimpo-
stazione pro-crescitacoordinataconunsostegnoagliinvesti-
menti pubblici e un impulso aggregato pari allo 0,5% del Pil
dellaUem stessa concretizzato dai Paesi (Germaniain testa)
chehannosurplusdibilancio (enormi).L’Eurogrupposistac-
caanche dall’opinione della Commissione, prefigurando per
il2z017unapoliticafiscale neutrale. Se Padoan, obbligatoaRo-
ma dalla crisi, fosse stato presente attenzione alla crescita
sarebbe stata di certo maggiore.

Ecofin(dovelapolitica pesadipilt) éinvece andato meglio
perché, sulla strategia di investimenti comunitari, ha appro-
vatounpotenziamento del Piano Juncker dai 315 miliardimo-
bilitabili entro il 2018 ai 500 mobilitabili entro il 2020. 1 Piano
passa dauna dotazione iniziale di 21 auna di 33,5 miliardi resi
disponibilidalbilancio comunitarioedalla Bei. Conunmoiti-
plicatore di1sgid configurato perlaprimafase del piano Junc-
ker si dovrebbero mobilitare fino a 500 miliardi di investi-
menti privati e in partenariato pubblico-privato. Siritene che
ilmoltiplicatore regga anche perché progetti per 150 miliardi
sono gia approvati dalla meta del 2015 fino a oggi nel primo
Juncker. Importanti sono anche le indicazioni di Ecofin sulle
strategie di supporto sottintendendo che le scelte di qualita
potenziano i moltiplicatori delle risorse iniziali. Tra queste
spiccano: la rimozione e armonizzazione nazionale ed euro-
pea delle barriere immateriali (efficientamento normativo,
burocratico, tributario ecc); Pintegrazione sia tra settori(co-
me energia e telecomunicazioni) che tra Paesi degli investi-

mentiinfrastrutturali;il partenariato pubblico-privato pergli
investimenti infrastrutturali che richiedono impegni alungo
termine dai partner anche perfacilitarela confluenzadifondi
europei diversi su progetti unificati.

Finanze pubbliche nazionali e convergenze. L’euro-
gruppo si € invece concentrato molto su questo tema, valu-
tandole politiche dibilancio dei singoli Paesie condividendo
iparerigidespressidallaCommissione. Diversaéstatainvece
Fattenzione sulle politiche per favorire la convergenza, con
troppaenfasisuiPaesiindeficitrispettoaquelliinsurplus. Un
aspetto generale & stato perd molto opportunamente sottoli-
neato: quello della qualita delle finanze pubbliche dove van-
noattuateriallocazionidellaspesaafavore degliinvestimenti
edellariduzionedellatassazionesuifattoridi produzioneper
spingere la crescita. Questo criterio € cruciale e rientra nel-
I'ambito delle riforme strutturali che aloro volta dipendono
da fattori politico-istituzionali ed economico-sociali.

Sullalegge distabilitadell'Ttaliasiérilevatoilrischiodinon
rispetto del Patto di Stabilita e crescita. Per quanto riguardail
deficit strutturale si sottintendono ipotesi di rettifica non
guantificate, ma potrebbero essere nel caso “duro” di
0,3-0,4% e nel caso “morbido” dello 0,19 del Pil.

Sul lato del deficit riteniamo perd che I'Ttalia abbia molti
elementi per difendere le proprie scelte tenuto conto delle
immigrazioni e del sisma. Cio che nella sostanza preoccupa
di pit1 & il debito pubblico arrivato al 133% e la qualita della
spesa pubblica che tra altro con la bocciatura delle legge
MadiadapartedellaCorteCostituzionalesubisceunabattu-
tad’arrestoanche periservizipubbliciele partecipatelocali.
C’¢ dunque ancora molto da fare, ma bene abbiamo fatto a
confermare in Parlamento I'impostazione espansiva data
dal Governoallalegge distabilitd perchése accelerail Pil mi-
gliorano le finanze pubbliche

Una conclusione comunitaria. Quando amarzo2017in
ItaliasicelebrerannoiGoannidei Trattatidi Romacipiace-
rebbe che il nostro governo valorizzasse il principio che
buoneistituzionie governistabili servono anche aunasoli-
daeconomiamentrelasolidarieta creativaeuropearichie-
de che i Paesi con surplus di bilancio investano di pit, che
quelli con margini stretti di bilancio aumentino gli investi-
menti tramite riforme che ricompongano e rendano pili ef-
ficiente la spesa pubblica, che 'Eurounione (e 'Eurozona)
sirafforzino anche con progetti diinvestimenti socio-eco-
nomici unificati e unificanti.
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