UNIVERSITA DEGLI STUDIDI FERRARA

DPARTIMENTO DI ECONOMIA E MANAGEMENT
Via Voltapaletto, 11 — 44121 Ferrara

Quaderno DEM 1/2015
Note di policy

January 2015

Europa si, Euro no? Le prospettive che
abbiamo di fronte

Paolo Pini, Roberto Romano

Quader ni DEN, vol une 4 | SSN 2281- 9673
Edi t or: Leonzio Rizzo ( leonzio.rizzo@unife.it )
Managi ng Edi t or: Paolo Gherardi ( paolo.gherardi@unife.it )

Edi tori al Board: Davide Antonioli, Francesco Badia, Fabio
Donato, Giorgio Prodi, Simonetta Renga

Website:
http://www.unife.it/dipartimento/economia/pubblicaz ioni







Gennaio 2015

Europa si, Euro no? Le prospettive che abbiamo drénte*

di Paolo Pinf e Roberto Romano

Sommario

La politica economica europea e attraversata dadibattito inedito e dall'esito incerto. La crisi
economica, iniziata nel 2008, alimenta un dibattibditico e accademico senza precedenti. Piu eungio
euro? Piu mercato o0 meno mercato? Piu Stato o rB&to? L’'austerita espansiva ha fallito o creato le
condizioni per uno sviluppo solido ed equilibra&ta 'attuale situazione non rimane che gestirsidiatra
(destra) la deflagrazione dell'area euro? Sono tdrairichiamano I'architettura delle istituzionirepee e le
politiche economiche sottese. Da una parte troviahiosostiene l'irriformabilita delle politiche figli e
monetarie europee, dall’altra chi sostiene la retZedi perseguire un orizzonte europeo (riformato)

Il dibattito in Italia sembra polarizzato piu chealtri paesi, dimenticando che il nostro Paese vimna
crisi nella crisi, che ha radici lontane e non Ikig®nli nel breve termine. Il declino della prodwita, la
perdita di salario, la de-specializzazione progatti'assenza di una strategia di riforme di stmatt
condizionano l'esito finale delle proposte. Sevire una politica macroeconomica all’altezza ddfildase
della profondita della crisi globale, cosi come udlitica fiscale e monetaria attenta alle speitéfic
dell’euro area. Per il momento l'uscita da sinistrala destra dall’euro rimane un evento da studkare
considerare. E un utile esercizio intellettuale aléventualita perd da scongiurare; alla fine ladadelle
idee deve prevalere sugli interessi costituiti.

Abstract
Europe Yes, Euro no? The perspectivesin front of us

The current debate on European economic policyuite ¢priginal and with uncertain outcomes. The
economic crisis started in 2008 feeds a political academic debate not so deeply developed sirogréiat
crisis of the ‘30s. More Euro or less Euro? Morekator less market? More State or less State?tiid
expansionary austerity fail, or did it create taditions for a more robust and balanced growth/2Gthe
progressive crisis of the European monetary systeththe risk of implosion of the Euro currency,tisn
better to manage an exit strategy from the Eurothanleft”, rather than wait and see a “right wirexit?
These are all issues concerning the architectutigedEuropean institutions, and of the underlirdegnomic
policies. On one side, some argue that it is imptess$o reform the European fiscal and monetarycyol
while, in opposition with this view, others sustdire necessity to pursue a more stringent and gifron
reformed political and economic union integration.

In ltaly the debate seems to become even more ipathithan in other European countries, not
recognizing however that the country suffers frodoanestic crisis within the general crisis, withryvdeep
roots in the past and not easily affordable in shert run. The decline in productivity and wagdwe t
industrial de-specialization, the lack of stratégyintroduce structural reforms, these are alldectvhich
condition the final outcome of each proposal. Whatould be necessary is surely a macroeconomicypol
up to the challenge of the deep global economgis;ras well as fiscal and monetary policies adeqieathe
different regional specificities within the EurozrBy now, the exit strategy from the Euro “on taft”,
with respect to a Euro-exit “on the right”, is amt@ome to be considered with more accuracy, neniains
an intellectual exercise. We think that the Eurd-sxa possible and traumatic outcome we shouldiveé,
not only because it is a too risky outcome, butrmyabecause it does not bring with it the solutibmghe
domestic issues Italy should tackle. At the end,gbwer of ideas must prevail over vested clagseasts.

Keywords: Euro, Europe, Economic policy
JEL Classification: E5, E6, O52
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Introduzione

Il dibattito sulla crisi economica che attraver¥zutopa e in particolare I'ltalia, che vive una
crisi nella crisi, € attraversato da proposte clane dal «meno Europa» al «piu Europa»,
variamente declinate in ipotesi di: uscita unilakemppure uscita concordata dall’euro; costituzion
di due aree valutarie con valute distinte, la prifoge al nord, la seconda debole al sud;
rafforzamento dei poteri di controllo della Comnose Europea, con [lintroduzione di
automatismi che scattano in caso di infrazioneededhole di bilancio; gestione coordinata delle
politiche fiscali e quindi maggiore cessione dirsmita alle istituzioni europee; riforma dell’eugo
nuova governance europea oppure il suo oppostopgesiella inevitabile deflagrazione dell’area
euro. L'opzione uscita dall’euro, via concordatavia traumatica, consegna nel dibattito in
particolare una doppia opzione: una uscita datsinésuna uscita da destra.

La recente decisone della BCE di dar corso allkggerimento quantitativo» (QE) nella politica
monetaria non riduce la probabilita di uscita @alfo da qui al 2016, anzi potrebbe persino
rafforzarla se non accompagnata dall’abbandonoaddbttrina dell'austerita competitiva e
dall'avvio di una politica fiscale espansiva coota a livello europeo. Le ragioni sono molteplici.
Anzitutto gli effetti dell’espansione monetariada@ianno certamente sentire sul valore della moneta,
portando I'euro verso la parita con il dollaro, tpdgto che sui tassi di interesse, gia a liveligta
inferiore» quelli a breve. L'effetto potra essenetassi a lungo periodo, qualora gli acquistiitdilit
si concentrino su questa fascia, ma purtroppo sioenassicurato, e se avvenisse il rischio e che si
concentrino sui titoli dei paesi piu virtuosi, gdirche hanno meno necessita di riduzione dei tassi,
mentre sono i paesi periferici ad averne piu né@eds contesto attuale € comunque quello della
«trappola della liquidita», per cui i meccanismitdismissione degli interventi monetari sulle
variabili reali sono poco efficaci. Il deprezzanwirvece, in corso gia da tempo, favorisce certo le
esportazioni dell’eurozona soprattutto dei paesgiopgiu competitivi, secondo una logica
mercantile con quote significative del mercato globale, méara nella misura in cui le economie
non europee cresceranno a ritmi sostenuti, scemadoi pero lo stesso FMI non assegna molta
fiducia; lo stesso deprezzamento non avra inveiattiefavorevoli sul mercato interno europeo, e
quindi la domanda interna restera stagnante enlieteza alla deflazione non verra contrastata. Le
prospettive di riportare l'inflazione al target &% annuo, ancorché insufficiente oggi, rischia di
essere altamente futuribile; e comunque perchéumaiespansione monetaria benché consistente
dovrebbe produrre una «miccia» di inflazione corgap di domanda come l'attuale non e affatto
evidente. Il rischio d’inflazione e irrisorio, meatnon irrilevante é il rischio opposto, ovvero che
non si arresti la deflazione. Con la deflaziongélso del debiti dei paesi periferici tendera a
crescere, anche in presenza di spread in discgsa,rapporto con un Pil che ristagna il rientro da

debiti richiesto dai Trattati europei ed accordiergovernativi sara oltremodo difficile. Al



contempo, e vero che con il QE il sistema bancsaia alleggerito di titoli di debito pubblico poco
redditizi, ma cido non implica che le risorse likergerranno rese disponibili alle imprese in quanto
lo stesso sistema € “stressato” da vincoli patriedononsistenti e dalla necessita di ottemperare a
tali vincoli; inoltre la domanda di credito rischilarimanere debole e ad alto rischio da partesdell
imprese a causa dal vuoto di domanda aggregataupépfferta di credito del sistema bancario
sara piu potenziale che effettiva. La probabilitée dali risorse rimangano cosi nel circuito
finanziario, alimentandolo, senza trasmissioneatbnomia reale, é elevato, con le implicazioni ben
note di bolle speculative dato il basso tasso gibleenentazione di questo circuito. Sul piano della
garanzia del debito dei paesi dell’eurozona, perala decisione stessa delle BCE di garantire i
titoli acquistati da qui a settembre 2016, ed d&enecessario, solo per una quota del 20%, mentre
il restante 80% sara a carico delle banche centealionali, invia un segnale non particolarmente
rassicurante circa la sostenibilita di lungo pevidel sistema monetario dell’eurozona, anzi appare
come una assicurazione per i paesi creditori in dasiscita di una o piu monete dall’eurozona. Se
poi aggiungiamo che a fronte di tali interventilddCE, si accompagna la richiesta ai singoli Stati
di procedere con maggiore alacrita con le riforrmattirali, per una ancora maggiore flessibilita
del lavoro in primo luogo ed una riduzione dellenpmnenti pubbliche della spesa, proprio perché
il QE lascerebbe maggior spazio per la crescitdtagmaggiori incognite sull'uscita dalla
stagnazione proprio perché sono quelle riformettsiiali invocate e realizzate senza soluzione di
continuita ad avere accresciuto la gravita dellai ¢ramite riduzione della domanda interna dei
Paesi europei spinti a realizzare politiche di stzdione interna (contenimento salariale,
privatizzazione dei sistemi pubblici di welfare,duzione degli investimenti pubblici) per
raggiungere unicamente obiettivi di competitivitéernazionale. Se questo € il quadro, secondo una
visione non particolarmente ottimistica, le prosipetdi una Europa che cambi rotta permangono
flebili, mentre le ipotesi di uscita dalla monetaiaa si rafforzano, e con esse la discussione sulle
opzioni di uscita, da destra o da sinistra.

In realta il QE manifesta l'inadeguatezza dellaitpal economica nel suo insieme. L'acquisto
sul mercato secondario di titoli pubblici puo ahilie ridurre i tassi di interesse degli stessinmsdo
attutire il sevizio del debito sui bilanci pubbliona le regole “aggiornate” del fiscal compact 13on
allontanano dal sentiero dalle cosiddette riforrratwirali. 1l limite del QE € di assecondare il
mercato dei titoli pubblici o alleggerire il pese@gli stessi sul sistema creditizio privato, ma
all’Europa servirebbe una spesa aggiuntiva dailioni di euro finanziato proprio da un mirato e
specifico FE, Fiscal Easing. Draghi non puo farkandi tutto questo, ma il messaggio sotto traccia
della sua operazione, e forse l'esito delle elaziletia Grecia possono diventare un fondamentale
fatto politico ed economico, € quello di ri-costeule istituzioni europee per tenere in tensione la
domanda effettiva e per ristabilire una minimo enbcrazia.



1. Uscire (a sinistra) dall’euro?

A riproporre questa doppia opzione interviene &osiliano Brancaccio (2014) con il suo saggio
apparso sull’ultimo numero dCritica Marxista (2014, n.5). Prendendo avvio dalle previsioni
contenute neMonito degli Economistj Brancaccio fornisce due letture di quelle previsi una
keynesiana ed una marxiana, che non risultano t@affabntrapposte, anzi grandemente
complementari. La prima di «Keynes oppositore dalttéito di Versailles e critico delle politiche
deflazioniste. Sotto questa prospettivdibnito riflette la tesi secondo cui la deflazione in mb
istanza deprime i redditi e rende quindi piu difédl rimborso dei debiti» (Brancaccio, 2014, p.18
La seconda riconducibile alla tesi della “centradizione dei capitali” di Marx: «La divaricazione
delle insolvenze, i relativi processi di desertiitone produttiva e le connesse, crescenti ditfcol
delle banche nelle periferie dell’'Unione, preannanc una nuova crisi bancaria e una nuova fase
di liguidazioni e acquisizioni, questa volta non piterne ai confini nazionali ma realizzate suaca
europea [...]. Potremmo definirla, in sostanza, ur@amé particolarmente violenta di
“mezzogiornificazione europea’» (Brancaccio, 2Qd@,18-19).

Dalle due letture, Brancaccio deriva comunque uirag conclusione, anzi una conferma che
viene avvalorata oggi da un numero certo non spatiueconomisti, anche grandemente eterogenei
guanto ad approcci: «Potremmo dire, in un certs@enhe la tesi del monito degli economisti
secondo cui I'eurozona sta procedendo lungo uneserihsostenibile costituisce ormai la posizione
prevalente, almeno tra gli studiosi. [...] Bisogneorioscere, infatti, che all'interno delle istituzio
europee é risultato finora impossibile anche splor@ssimarsi a un consenso diffuso nei confronti
di qualsiasi ipotesi di riforma, dalle piu ambizosome lo “standard retributivo europeo” a quelle
piu blande come un allentamento almeno temporameovidcoli di bilancio nazionali. [...] |l
motivo in fin dei conti € semplice: perché mai ler@ania e gli altri paesi che stanno traendo
vantaggi relativi dalle attuali dinamiche dovrelbeontribuire a modificarle? In altre parole, le
divergenze negli andamenti macroeconomici accentaache le divergenze politiche e riducono
ulteriormente le chances per una svolta negli izirdi politica economica. [...] Ma l'idea che
guel paese abbandoni la propria storica strategraamtilista appare oggi piu che mai sganciata dai
fatti. In realtd, i portatori degli interessi présati in Germania appaiono affezionati all’Unione
Monetaria Europea solo se e nella misura in cuntmeta unica agevoli il surplus tedesco e |l
connesso, feroce processo di centralizzazioneatagita. Il giorno in cui non risulti piu funziole
allo scopo sara I'euro a dover soccombere, noneilcantilismo germanico» (Brancaccio, 2014,
pp.19-20).

* “The Economists’ Warning: European governmentea¢mistakes of the Treaty of VersailleBinancial Times 23
settembre 2013vww.theeconomistswarning.com




Se questa € la prospettiva, invece di attenderelliftabile implosione dell’eurozona, allora non
rimarrebbe altro che attrezzarsi per affrontarngdssibili implicazioni e scegliere tra modalita
alternative di uscita dall’euro. La questione eopeine le opzioni di uscita rischiano di presentare
secondo molti difficolta non inferiori alla confeandell’euro come moneta di riferimento pur in una
Europa germanizzata

Una opzione preferibile sarebbe invece per altellgudi abbandonaredusterita espansivdella
Commissione Europea, con tutte le implicazioni ecoiche dal lato della domanda e dell’offerta,
comunque presenti in molti documenti della stesseni@issione ladustrial Compacted Europa
2020. Daltronde, l'austerita espansiva, ormai scrditdai piu, tanto che “a modo loro” pure
molti degli artifici (gli austerian) di questa assurda dottrina ne hanno preso landiét sta
talmente restringendo la domanda interna dell’eamaze portando l'intera Europa alla deflazione,
che la stessa Germania, pur paese creditore, stadoagli effetti reali sulla sua economia in
termini di bassa crescita. La prospettiva che lar@aia recuperi comunque domanda estera sui
mercati extra-europei, in sostituzione di cio cleede sul mercato interno europeo, appare smentita
dai fatti: sia perché il mercato interno europeoane strutturalmente per la Germania la principale
fonte delle sue esportazidnsia perché la crescita della domanda estera srdati extra-europei
non si dimostra cosi progressiva come si ritenedal contempo causa la sua instabilita espone |l
paese tedesco ad incertezze e rischi di notevaild @on controllabili e neppure assicurabili. Gbon
progredire della stagnazione e deflazione, anch@dmmania si rafforzano le t8sii coloro che

vedono sempre piu l'austerita espansiva non conoeila ma come la causa dell'aggravarsi della

® Con “Europa germanizzata” intendiamo quel modelie fonda la sua ridotta crescita sulla domanderrest con le
esportazioni nelle aree geografiche mondiali chevadia in volta offrono le maggiori opportunita. lsvalutazioni
competitive interne all'area europea, accompagdatecontenimento della domanda interna, sono lalica@mni che
devono assicurare surplus commerciali nell’eurozenger i singoli paesi, siano questi nordici-coenitali oppure
periferici che devono pero conformarsi al modedideisco o divenire funzionali ad esso. Saracenc4jdidstra questo
processo gia in atto.

® Vale citare Giavazzi, Tabellini (2014), ed ancHesia, Favero, Giavazzi (2014).

Non dimentichiamo peraltro i numerosi ripensameeti IMF sugli effetti “non previsti” e “non intenanali” delle
politiche di austerita, sui moltiplicatori fiscah particolare. Si veda il noto paper dellIMF Bati Callegari, Melina
(2012).

Si & giunti anche a porre in discussione la presubustezza della misurazione, ma anche del donsttsso, di
disoccupazione strutturale e output gap: Cotta®llkmmusso, Porello (2014).

In precedenza vi € stato I'intervento di Draghie&kson Hole Symposiutkel 22 agosto 2014 (Draghi, 2014).

" Questo & vero, anche se la quota dell’export tedssi mercati extra-europei & aumentata signifiaatente proprio
negli anni della crisi dell’eurozona. La prospedtiper la Germania di costruire un’area commeraibke si estende ad
est dell’Europa, include la Russia e soprattutt@ilsa, € affascinante per una potenza economicé&ratizionalmente
e mercantilista. L'affermarsi di questa strategiaderebbe per i tedeschi meno importante il mericé¢ono europeo:
l'industria tedesca si sentirebbe meno colpitaaddéflazione europea mentre la finanza tedescéncenébbe a trarre
vantaggio dall’essere creditrice in Europa e nelndw con un euro che assicura contro i rischio dnhbia
nell’eurozona, ed al contempo non si apprezza tramp confronti delle altre valute. E se cosi fosaeSermania non
avrebbe incentivo a uscire dall’euro, e non avrettbmoli (neppure potrebbe convincerla) ad essexrovmercantile.
Una implicazione questa da cui potrebbero essette thumerose importanti conseguenze....che lasdiaswspeso.

8 Questa visione & presente ad esempio nel docurdeh®GB, Confederation of Germany Trade Uni(212).

Ma soprattutto un recente volume del Direttore D&V di Berlino, Marcel Fratzscher, richiama I'ati@one sulle
debolezze dell’economia e della politica econortéckesca. Si veda Fratzscher (2014).

Il centro di ricerca IKW ha invece una impostaziqria keynesiana. Qui troviamo il recente lavoroTduger
(2014), ed anch&ober (2014).

Su alcune dinamiche, recenti e contrastanti, dedttito tedesco, si veda Comito (2014a, 2014b, 015



predisporre piani di investimento tali da raffoezala componente tecnologica-organizzativa
dell'industria e dei servizi, unitamente a una dod@pubblica che inverta il segno delle aspettative
sulla domanda interna dell’eurozona. Il semestr@rdsidenza italiano non ha sostenuto questa
prospettiva, preferendo invece il sostegnoeatbplasmadel piano Juncker. Si tratterebbe di
obiettivi di buon senso perché come sosteneva Sydbini: « 'obbiettivo di fondo deve essere
'eguaglianza verso l'alto, non verso il basso: spiano materiale, occorre socializzare |l
benessere, non la miseria; sul piano intellettuale;orre socializzare la cultura, non l'ignoranza.

E si tratta di battersi per preservare la libertdlgica, soprattutto quando é difficilegSylos
Labini, 1987, p.155).

Dall'altra parte troviamo soluzioni tese alla riappriazione del cambio (Bagnai, 2014)
Potrebbe anche accadere, ma la frantumazione delld Monetaria in vari tronconi (al limite
ciascuno col suo cambio, o per gruppi di paesi sola uscita dell'ltalia), comporta non solo un
ritorno alla lira, ma un processo concordato e rmawh, fatto di trattative complesse, lunghe e
segretissime, come ci ricorda Salvatore Biasco §P81Ma la questione va ben oltre le «exit
technicalities®". Infatti come ci ricorda Dani Rodrik (2015), «Tkaro was something that had
never been tried before: monetary union among desnis that retained political sovereignty».
Questo fatto ha una grande implicazione per ogatesgjia di uscita per una specifica nazione. |l
caso della Grecia avrebbe potuto, in caso di uselt011, e potrebbe essere, in caso di ipotetica

uscita nel 2015, esemplificativo dei rischi di dgflazione dell’intera costruzione dell’euro. Le

® L'ultimo volume di Bagnai (2014), a fronte di uaralisi rigorosa e sarcastica dei problemi delbeviproposta dopo
il suo precedente (Bagnai, 2012), non lesina tetisia agliausteriani che agliappellisti del “pit (0 del meno)
Europa”, nella cui seconda categoria noi umilmengmnnoveriamo, senza pero ritenere palesemertdedate le tesi di
chi muove critiche anche feroci a queste posizioni.

19 Sull'analisi di Biasco (2015) non concordiamo srivaspetti, ma l'articolo ha il merito di presertalcune serie
difficolta di una eventuale uscita dall’euro. Upeto, a nostro parere, che appare sottovalutato.

' Difficile prevedere gli esiti di unaxit strategydall’euro. Le esperienze storiche di uscita dipaese da un sistema
valutario a cambi fissi possono pero costituirezms riferimenti per valutare gli effetti dellaammsizione sulle
performance economiche del paese che decide deusdeprezzare la propria moneta. Questo € legsemompiuto
in Brancaccio, Garbellini (2014a, 2014b, 2015) mdRealfonzo, Viscione (2015): gli esiti evidenzidnmosti possibili
in termini di occupazione-disoccupazione, retribazie quote distributive. Ad esempio, Brancacciarlillini (2014b)
osservano: «Dal campione di episodi esaminato @wssirarre le seguenti conclusioni. Le crisi dgjimé di cambio
fisso e le connesse svalutazioni risultano coreadatiduzioni dei salari reali e della quota salaai riduzione dei salari
risulta essere temporanea nei paesi ad alto reddibotre nei paesi a basso reddito procapite peraische dopo
cinque anni dalla crisi. La riduzione della quadidas risulta persistente in entrambi i gruppi depi. Dopo cinque anni
dalla crisi sia i salari reali che le quote satarsituano a livelli inferiori rispetto ai livelkEorrispondenti al trend pre-
crisi. [...] Qui preme soprattutto chiarire che I'ewgale prosecuzione di una politica deflattiva @n@ all’'Unione
avrebbe anche delle conseguenze sulle valutazioca ¢ potenziali effetti salariali e distributidi un eventuale
abbandono della moneta unica europea. Tali vatlutgzinfatti, non andrebbero effettuate in astratta dovrebbero
esser formulate in termini comparati con gli andatindei salari reali e delle quote salari che anab registrando
dall'inizio della crisi dell'eurozona». Anche Reatlizo e Viscione (2015) concludono: «Insomma, a meénan
auspicabile cambiamento in senso espansivo e rimisvo delle politiche europeecon I'abbandono dell’austerita,
l'uscita dall’euro potrebbe essere la soluziondtaaga alcuni paesi in un futuro non lontano. E pairebbe anche
rianimare I'economia. Ma non & sufficiente un nitoralla sovranita monetaria e alle manovre di camler cancellare,
come d’incanto, i problemi legati alle inadeguateziegli apparati produttivi 0 alla sottodotazioneindrastrutture
materiali e immateriali. La lezione piu importactee possiamo trarre dall’esperienza storica € clsailtati in termini
di crescita, distribuzione e occupazione dipenddacome si resta nell’euro e, piu che dall’abbandored decchio
sistema di cambio in sé, dalla qualita delle polig economiche che si varano una volta tornatiaesesso delle leve
monetarie e fiscah.



minacce tedesche per indurre la Grecia a rispetigidgamente i dettami della Troika oppure ad
uscire dall’euro, nell’eventualita di vittoria diy&za, oppure l'idea che la crisi valutaria siatata
definitivamente superata perché la BCE ha assiwwhé avrebbe fatto, e fara, tutto cio che e
necessario fare per salvaguardare I'euro, non amtgl’incertezza, anzi la accrescono. Osserva
Rodrik: «A Grexit would set a precedent, and makatly sense Spain’s future in the euro is no
longer assured. Much will depend on the way theeganil be played by all sides and on market
psychology. Which means there is huge uncertainoyithe outcome» (Rodrik, 2015)

Brancaccio ha perfettamente ragione quando indavidella “riappropriazione del cambio” la
soluzionegattopardescadi chi vuol cambiare tutto, persino la moneta, pen cambiare nulla:
«ossianon mettere in discussione le politiche di austertti liberalizzazione dei mercati, di
flessibilita del lavoro e di deflazione salarialeecstanno favorendo i processi di centralizzazione
dei capitali e di “mezzogiornificazione” europeargncaccio, 2014, pp.19-20). L'altra opzione,
che pure Brancaccio stigmatizza, € quella del ipismo economico”, ed appare persino
peggiore, se oltre alla moneta unica, mette inudisione il mercato unico europeo (e questo appare
0ggi quasi un percorso naturale per alcuni), e attgto il sistema dei diritti di cittadinanza
incardinati nelle regole comunitarie (e qui si dloe un salto di portata innaturale, perlomeno
oggi), prefigurando una deriva reazionaria-nazistiah che purtroppo alcuni paesi in Europa

stanno sperimentando.

2. | problemi che l'uscita non affronta, quindi non risolve

Ma se queste sono le due opzioni di uscita datbeggi in campo, esiste una terza via di uscita
(da costruire) oppure conviene lavorare su un gltogpettiva rimanendo nell’euro? Non abbiamo
la pretesa di avere una risposta, ma questo dilefanmsorgere un quesito che forse prescinde
dall’euro, ma certo crediamo tocchi il cuore dellgema. E da come rispondiamo a questo quesito,
deriva probabilmente anche la nostra risposta dacalevanza della ricerca di una terza via di
uscita dall’'euro.

Dobbiamo porci una domanda: I'attuale crisi di tma e istituzionale dell’Europa é risolvibile
con la riappropriazione del cambio? In altri termigualora dovesse accadere l'implosione
dell’euro, il divario di struttura dei diversi paesiropei sarebbe ricomponibile?

Se i problemi economici europei sono a livello tluura, la risposta dovrebbe essere trovata
allo stesso livello. Una maggiore flessibilita angtbbe, ma le differenze di produttivita, di
specializzazione produttiva e di qualita del lavata@osiddetto “lavoro buono”, sarebbero risolte
solo per una minima frazione e a margine del tassvalutazione. A questo proposito € appena il

12 5j veda anche Rodrik (2014) per una discussiolte @emocrazia in Europa.
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caso di riprendere Sylos Labini (1993) quando sedvche«in una analisi dinamica lo sviluppo
economico €& da riguardare, non semplicemente comeaumento sistematico del prodotto
nazionale concepito come aggregato a composiziaie mha, necessariamente, come un processo
di mutamento strutturale, che influisce sulla cosipione della produzione e dell’occupazione e
che determina cambiamenti nelle forme di mercagtiardistribuzione del reddito e nel sistema dei
prezzi» Se il Pil non € mai uguale a se stesso, le pbétieconomiche, ad iniziare da quelle
industriali e del lavoro, sono un passo indispeisgier recuperare un minimo di capacita di
programmazione. Se si adotta questo approcciaighai di domanda e di offerta sono due facce
della stessa medaglia. Lo ricordava con dovizipatticolari anche Augusto Graziani (1997) in “I
conti senza l'oste”, quando sosteneva cédlifficile inserire stabilmente in un contestopadiesi
avanzati un paese a struttura industriale tecnatagiente debole, che si regge nel mercato
soltanto per la compressione del costo del lavohogualche modo lo sviluppo economico, sociale
e del reddito e legato alla capacita di aggandigrandi cambiamenti di struttura, che sono per lo
pit cambiamenti legati alla capacita di “generacehoscenza. Se c’@ un problema di struttura,
serve una politica di struttura.

La crisi dell’ltalia ha radici lontane, spesso icordiamo a noi stessi. La minore crescita del Pil
nazionale € solo in parte attribuibile all'introdaze dell’euro. Non vi € dubbio che la moneta unica
abbia concorso, ma la tendenza dell'impresa nalaaiamisurarsi sul mercato internazionale via
svalutazioni della moneta o deflazione del lavapacsun vecchio e mai risolto problema della
debolezza della politica dell'imprenditoria naziea del governo della politica economica in
particolare. La concentrazione della produzionaistidale (Germania) ha tanti padri e madri, ma
I'aspetto piu drammatico € I'inerzia dei paesi @i di altri avrebbero potuto e dovuto contrastarla
via politiche industriali e della massima occupaeioinvece che affidarsi al mercato che seleziona i
players piu efficienti data una struttura produttiva, masdia sguarnito il terreno della
programmazione economica e, in particolare, I'mbiclella domanda di beni e servizi. Occorreva
cambiare il motore della macchina senza fermaffayraava Riccardo Lombardi vari decenni or
sono. In altri termini, quanto accade in Europaihaetroterra di struttura che dovremo considerare
e porre al centro dell’analisi, da cui far disceredguindi opzioni conseguenti.

L'uscita da sinistra dell’euro, ma si applica in @doonon molto diverso all’'uscita da destra, si
scontra con un problema che la sovranita del cammoio puo risolvere. Possiamo fare qui
riferimento allaccumulazione di conoscenza e dapecessari per predisporre una qualsivoglia
politica economica. Nathan Rosenberg (2001) cirdaoche: «[...]sia la sottostante base di
conoscenze scientifiche e tecnologiche in evolezisima la struttura della domanda di mercato
svolgono un ruolo centrale nel processo innovatimteragendo fra di loro; trascurare uno
qualsiasi di questi elementi conduce inevitabilreeamtconclusioni e politiche erronee3pesso si

afferma che “dalla crisi non si esce come si éadiitrSe cio ha un senso, allora I'implicazione e



che il mercato seleziona le imprese efficienti, lmacompetenze di partenza condizionano le
risposte delle imprese, dei sistemi economici elideti. Tutte le imprese europee e gli Stati
nazionali sono stati interessati dalla crisi, mmpresa italiana ed il nostro Stato, in ragione di
debolezze pregresse, sono a rischio di crollo sbfteso delle loro arretratezze (dimensionali, di
de-specializzazione, di bassa innovazione, ad asg®tro declinata, dagli input per l'innovazione,
le risorse anzitutto, agli output innovativi, orgazativi e tecnologici), di aggressive politiche al
margine di flessibilizzazione del mercato del lav@ifultimo esempio in negativo jbbs actdel
Governo Renzi), per non aggiungere i fattori riaaeidili alla non-gestione e mala-gestione dei
beni pubblici.

In particolare, se ci concentriamo sullo stato 'de# dell'industria italiana, I'analisi
suggerirebbe la necessita di misure economichegtahe affrontino i nodi della arretratezza. La
dinamica della domanda e dei consumi incide subiegltes di investimento delle imprese, ma
servirebbe anche una coerente capacita di offentesspddisfare una domanda potenziale nonché
effettiva. Ad esempio, le misure adottate dal MI@Hinistero dello Sviluppo Economico)
continuano a muoversi nel solco delle politichesdstegno agli investimenti ed alla ricerca e
sviluppo privata (contributi, credito di impostageaolazioni fiscali, finanziamenti agevolati),
disattendendo le politiche europee tese a sostg@negetti pre-commerciali. La politica industriale
e di ricerca e sviluppo € lasciata alla libera iatiza privata, indipendentemente dalla de-
pauperizzazione complessiva del tessuto produttiaqolitica industriale di questo governo, forse
non diversamente peraltro da quelli che I'hann@eadeto, si traduce in politica (leva) fiscale, con
effetti misurabili in decimali, quindi trascurabilnella migliore delle ipotesi. Prima e durante la
crisi non é stata predisposta nessuna misura cagiao®dificare l'intensita tecnologica degli
investimenti italiani. Crediamo che l'uscita dallte possa invertire il segno del nostro Pil? Cepar
difficile, francamente. Ci troviamo nella spiacevdituazione in cui I'investimento delle imprese
italiane, e certo anche dello Stato, produrrebbegmea crescita, del reddito, della produttivita, d
buon lavoro e del salario.

Questo ci pare un fenomeno inedito, almeno perrd@gzioni e le implicazioni di politica
economica, industriale e del lavoro di oggi. Infalh conoscenza scientifica e I'innovazione
cumulata permettondi programmare le innovazioni da parte del sistepneato e pubblico La
cumulabilita-programmabilita del sapere e del sdpax, presente nella ricerca applicata, si pensi
alla farmaceutica, alla biotecnologia, alla sfidell’dnergia rinnovabile, muta il segno degli
investimenti. Puo l'uscita da sinistra rimuoveresjo vincolo di struttura? Sia lecito dubitarne.

Il recente rallentamento degli investimenti deifgprese italiane, che fino al 2011 erano rimasti
costanti o superiori alla media europea (in rampattPil), segnala una ulteriore debolezza: perdita
di conoscenza di base e crescente inadeguatezpas@ihilita) nel selezionare i fornitori di beni

strumentali e tecnologici. Da un lato agisce lalgfia delle imprese, e qui non possiamo non



ricordare Keynes (2013):nen potete aspettarvi che gli imprenditori si metaa varare
programmi di ampliamenti mentre stanno subendo ipefd Ma la crisi di fiducia e oggi
ulteriormente aggravata dal fatto che una partecdsl dettomade in Italyé ormai prodotto da
paesi terzi, e dalla impossibilita di condiziondee sviluppo tecnologico, forsanche il puro
apprendimento delle conoscenze tecniche proddistalo. Non solo l'intensita tecnologica degli
investimenti delle imprese italiane é coerentelegoroduzione, ma la minore incidenza della spesa
privata in ricerca e sviluppo sul totale, nell'amobperaltro di una quota complessiva dellR&S sul
reddito tra le piu basse in Europa ed in declirmochntribuito a de-cumulare conoscenza e quindi
condizionare i processi di apprendimento e adatiéondi tecnologia terza (importata). In questo
modo si pud spiegare la minore crescita del Pilltddia e, almeno in parte, la crisi nella crisi
dell’ltalia.

Se ci spostiamo sul terreno delle politiche delotay peraltro, I'analisi dei provvedimenti
realizzati dagli anni novanta non conduce a ricosr un quadro meno problematico. Le
numerosissime riforme realizzate fin dalla primgge Treu del 1997, a cui son seguiti interventi
quali il decreto legislativo 368 del 2001 sui cattira tempo determinato, la riforma Biagi del 2003
che ha contribuito grandementesapermarketlelle forme contrattuali, la riforma Fornero déll2
che era intervenuta significativamente anche solledalita dei licenziamenti individuali (e
collettivi), sino a giungere a quelle recenti del3 di Giovannini-Letta e del 2014 di Poletti-Renzi
che hanno incentivato i contratti temporanei, hatuite contribuito con interventi al margine a
creare e quindi rafforzare un doppio mercato deira, affiancando a quello in cui vige il contratto
di lavoro subordinato a tempo indeterminato, un aaer di rapporti di lavoro non standard
caratterizzato da basse tutele sia interne all@s@rsia esterne di mercato e da basse retribuzioni.
Per non menzionare [@atica dellederoghein sede contrattualeautentico fenomeno esploso ma
scarsamente misurato e difficilmente misurabil@psutata anche dall'intervento legislativo con la
legge 148 del 2011 sui contratti di prossimita. eeiforme che proseguono da venti anni ormai
hanno contribuito alla progressiva crescita delésdibilita in entrata ed in uscita, senza alcun
intervento organico sul sistema delle protezionciao per estendere le tutele ai lavoratori
“flessibili”, e non hanno prodotto altro che piteparieta, piu incertezza sulle condizioni lavomativ
meno motivazioni sul lavoro, mentre aumentano tesst la pressione sul lavoro, l'insicurezza.
Queste riforme non hanno favorito I'occupazionegpasso una sostituzione di lavoro giustamente
retribuito e stabile, con lavoro instabile cheigete “contratto dopo contratto” e con retribuzioni
discesa. Al contempo, le persone con formazionstadte, i lavoratori qualificati, svolgono spesso
funzioni e compiti al di sotto delle competenzeuasige, molto piu di quanto avvenga in altri paesi,
perché l'impresa italiana domanda lavoro a bassalyptivita e con basse competenze. La
flessibilitd di mercato ha prodotto effetti non tusi sulla motivazione del lavoratore, sulle

condizioni di lavoro, sul clima aziendale, riducentspirito di collaborazione” ed anche quindi



disincentivando modelli partecipativi. Tutto cio panalizzato gli investimenti sulla flessibilita
funzionale entro I'impresa, per I'adozione di inaaioni nell’organizzazione del lavoro, con effetti
negativi sulla crescita della produttivita e consagemente delle retribuzioni.

Peraltro, la scarsa dinamica retributiva ha pradettetti distributivi ampiamente negativi per il
lavoro, tanto che con i processi di deregolameatezdei rapporti di lavoro la quota del lavoro sul
reddito &€ diminuita di oltre 10 punti dagli anni vamta, e ci0 non ha certo contribuito
favorevolmente alla crescita della domanda intexnquindi alla crescita del reddito, non solo
corrente ma anche di quello potenziale. Sostaneiatenle riforme del mercato del lavoro, sempre
che si possa parlare di mercato del lavoro (Sol®84), hanno creato lavoro a margine dello stesso
e alimentato la de-specializzazione produttiva.pbéarizzazione del reddito e la contrazione del
reddito da lavoro dipendente sul reddito complessigl Paese, la bassa crescita dell’ltalia unita
alla crescita del tasso di occupazione, provamadieguatezza delle misure adottate. Una modesta
crescita del reddito, congiunta a pressioni retieumolto contenute, appare aver innescato effetti
negativi su investimenti ed innovazione nelle inggre tramite questo circolo vizioso sulla stessa
crescita di produttivita e occupazione. Queste gagabili non presentano necessariamente
dinamiche contrapposte, a meno che un paese siariuogo un sentiero di crescita nullo. Questo
appare proprio il caso italiano, esacerbato da wotovdi domanda pubblica a sostegno della
crescita e da un vuoto di politica industriale € lianovazione indispensabili per la produttivita.
Appare evidente che la flessibilita del cambio, Eimelustria italiana ha ampiamente sfruttato negli
anni dei cambi flessibili sino alla crisi valutadai primi anni ‘90, e stata sostituita con I'avvel
processo che ha portato alla moneta comune eusdipdaw road mapdella flessibilita del lavoro
e delle retribuzioni verso il basso, con esiti pben poco lungimiranti per la nostra industria,
mentre in altri paesi europei si € perseguita higda road mapche ha coniugato riforme del
welfare, flessibilita funzionale interna alle impeg istruzione e formazione, investimenti privati e
pubblici in innovazione tecnologica ed organizzatiMon vi € dubbio che il gap tra dinamica della
produttivita e dinamica delle retribuzioni realimé solo una caratteristica italiana; € stata cosali
infatti da tutti i paesi industriali dagli meta anrn0 in poi, ha prodotto una perdita di svariatingi
percentuali nel rapporto quota del lavoro sul reddiomplessivo, e marca il passaggio ad una
economia che é cresciutadebitoed e entrata in una crisi strutturaedebito Ma la specificita
italiana & duplice, ovvero quella di avere regtstrguesta involuzione delle quote distributive
soprattutto da meta anni '90, e di averlo fatto acmma dinamica della produttivitd che
progressivamente € andata verso la stagnazionee @aenpretare diversamente il caso italiano piu
unico che raro nel panorama europeo di crescita della produttivita del lavoro se non con un
preordinato e masochistico disinvestimento nellatnao base produttiva e nell'innovazione,

percorrendo scorciatoie di scarsa lungimiranzatbaad contenimento del costo del lavoro?
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La risposta che oggi si vuole dare per affrontarelisoccupazione, che riflette la condizione
depressa dell’economia e la stagnazione della fioida, € una ulteriore dose di flessibilita in
entrata, con un nuovo contratto, a tutele (ind@)nprogressive, solo perché con esso si
rimaneggiano anche le regole delle uscite, faaititacosi licenziamenti e cancellando I'art.18. Con
guesta politica nessun effetto positivo si & geesalla produttivita nell’'ultimo decennio, perché
guesta puo crescere se si innova sui luoghi dirtaxeonell’organizzazione del lavoro, non certo
introducendo piu precarietd. Ridurre il costo wiitalel lavoro attraverso le riforme del lavoro,
come e avvenuto anche nei paesi periferici delblpar durante la crisi, ha sortito I'effetto di
rendere stagnanti le retribuzioni senza effettitposull’occupazione e neppure sulla produttivita
delle imprese. Stiglitz (2014) ci ha ricordato meteenente cheQitre alle cose che andrebbero fatte
vi sono, pero, anche cose che non vanno fattegBanto riguarda il mercato del lavoro, ho gia
detto che maggiore flessibilita non aiutera a newk i problemi attuali, anzi li aggravera
aumentando le disuguaglianze e deprimendo ulteeoten la domanda. La situazione italiana, ad
esempio, vede gia presente un elevato grado dsilfidéita; aumentarla ancora indebolirebbe
I'economia senza portare vantaggi

Potrebbe l'implosione dell’euro permettere allidaldi trovare un percorso autonomo e di
struttura per risolvere i problemi che si celanetrdi la minore crescita del Pil nazionale?

Forse, ma potrebbero anche aggravarsi questi pnob®e i problemi sono di struttura si
affrontano. Poco serve, crediamo, prospettare gwmbni competitive, interne del lavoro, od
esterne della moneta.

In molti considerano le proposte della Commissismidustrial CompacedEuropa 2020utili
idee per distrarre il dibattito da quello che ilfS@lio delibera in materia di austerita. Forse una
certa dose di verita c’é in questo. Ma osserviamcha che alcune questioni sono toccate con
precisione e puntualita. Prima che I'euro implostebbe utile prevedere un bilancio europeo del
5% del Pil sostenuto da imposte autonome. Se Bbare® la Commissione dal vincolo dei
trasferimenti degli Stati sarebbe forse possibiie it Parlamento (europeo) divenisse soggetto del
cambiamento. Sappiamo che le politiche monetarieprahé indispensabili solo se la BCE fosse
liberata dai vincoli di intervento, non sono su#itti a contrastare la depressione in Europa; le
politiche espansive di bilancio sono imprescindiliin obiettivo ritenuto irraggiungibile da molti.
Anche in cio vi puo senz’altro essere del vero, lmodisconosciamo di certo, ma osserviamo: fuori
da questa, in quale altra prospettiva dovrebbe teelpoe muoversi la sinistra europea e quella
italiana? Forse verso la ricomposizione degli Statzione e delle sovranita monetarie nazionali in
una economia globale senza piu confini?

Le sfide di struttura, per come conosciamo la stratproduttiva e la qualita del lavoro, con
difficolta possono essere affrontate da un Padse saprattutto per un Paese come ['ltalia che vive

una crisi nella crisi. Piuttosto che lavorare irymmospettiva che sa molto di “vecchio”, o che aerc
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di recuperare anche quel poco di buono che nelhiead era, non é forse preferibile affrontare i
nodi e le sfide su scala superiore? La scala sugedhe vediamo €& solo quella europea, altre
purtroppo non ne scorgiamo. E speriamo di non sragl perché il ritorno alle svalutazioni
competitive, interne od esterne che siano, nonppa@no molto promettenti, economicamente,

socialmente e neppure politicamente.

3. E se invece rimanessimo, per cambiare?

Condividiamo con Brancaccio la sua preoccupaziarsovsoluziongattopardesch@ppure di
patriottismo economicodi uscita dalla crisi dell’euro. Questo rischior@eée difficilmente
contrastabile con l'idea che la crisi dell’'UnionarBpea possa costituire un’opportunita per creare
consenso e partecipazione di massa intorno a weasdi ipotesi politica costruita su cio che egli
indica come i due pilastri di questa politica, awvé) da un lato, attribuire nuovamente ai poteri
pubblici un ruolo guida nei processi di centralzpae del capitale nazionale; 2) dall’altro,
condizionare gli scambi necessari alla centralizzee su scala internazionale al rispetto di un
nuovo “standard del lavoro”, che recuperi e rilatailogica anti-deflattiva dello “standard
retributivo europeo”. Questi due pilastri, cosi lieati, presentano non solo una scarsa praticabilit
nelle attuali condizioni, ma soprattutto a noi seamlb contenere all'interno una contraddizione in
guanto mal si concilia con il principio di contmlpubblico dei capitali nazionali il richiamo, che
noi sottoscriviamo appiend circa la necessita di recuperare e rilanciagrdgosta di uno standard
retributivo europeo a fini deflattivi, anzi diremmmoeglio a favore di una crescit®@mestic-ledsu
scala europea contrapposta a quebkort-led di impostazione mercantile “germano-centrica”.
Questo principio del controllo dei capitali implican ruolo degli Stati-Nazione tradizionali che
appare incoerente con la regolamentazione soviamaei di standard del lavoro e regole europee.

Crediamo invece che cio possa essere persegudasgperando a livello europeo il ruolo degl
Stati-Nazione. La nostra prospettiva € quella cran&accio definisce utopica, ma che crediamo sia
'unica che possa contrastare I'implosione non smlonomica ma civile dell’Europa. Cio richiede
che le forze di sinistra lavorino per una nuovaegoance europea, che quindi intenda “riformare
I'euro” invece che “uscire dall’euro”, centratasuoa pluralita di azioni:

1) ristrutturazione del debito dei paesi europei emlo di prestatore di ultima istanza della BCE
ed emissione deurobondsper stabilizzare la gestione dei debiti pubbliazionali e creare un
mercato ampio di titoli pubblici europei basatigaranzie reali;

2) introdurre meccanismi di stabilizzazione fiscalenonetaria che contrastino le asimmetrie

economiche, in primis surplus-deficit commercialtra-europei, tramite il coordinamento delle

13 Sj veda ad esempio Pini (2013a).
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politiche economiche degli Stati membri per la midme degli squilibri dei flussi commerciali tra
gli Stati membri, e tramite l'individuazione di neamnismi monetari che operino non solo sui paesi
con deficit strutturali, ma soprattutto sui paesi @avanzi strutturali delle loro bilance commeiicial
per indurli a sostenere la domanda interna e ntdaaé la crescita all’espansione dei mercati
estert;

3) realizzare un bilancio europeo con fondi prapatri al 5% del Pil dei paesi dell’'Unione
Europea;

4) attivare politiche di domanda pubblica europeéa eenissione dieurobondsa differenti
tipologie, dedicate a finanziare progetti europer peconomiadigitale, I'economiaverde
I’economiadella conoscenzaesi all’anticipo della domanda “effettiva” e, gdinalla dinamica di
struttura sottesa;

5) introdurre standard di dinamiche retributivelirerarapporto alla produttivitf che contrastino
le politiche di svalutazione competitiva internesaigoli paesi e ristabiliscano uregola aureatra
dinamica dei salareali e dinamica della produttivita del lavoro contragiacallaregola di piombo
tra salarinominalie produttivita>;

6) armonizzazione fiscale che contrasti I'elusideeprofitti su scala europea,;

7) riformare il sistema bancario e finanziario, rascendone il controllo, al fine di ridurre il
rischio sistemico con strumenti sia di tipo fiscqdlassando specifici strumenti finanziari e
transazioni) che di tipo regolativo (vietando sfiebe attivita e transazioni), facendo molto meno
affidamento sugli strumenti della “ponderazione dsthio” e della “capitalizzazione” che si
dimostrano non solo in gran parte inefficaci maratiptto controproducenti;

8) democratizzare le istituzioni europee, accredocen poteri delle istituzioni elettive e
sviluppando modelli di partecipazione coordinatbadgestione dei beni pubblici.

Alcuni di queste azioni sono anche contenute imppello promosso e sottoscritto nell’'ottobre
2014 da numerosi economisti, dal titolo «L'ltalisieda una “Bretton Woods” per I'eurozoriaed
ancor prima delineate in Pini (2013c, 2013d, 2013e)

Le azioni sopra delineate sono parte della vis@reeviene etichettata come “utopica”. Stanti gli

attuali rapporti delle forze in campo, economicbegiali e politiche, certamente lo €. Non vi e

14 Qui il riferimento @ ai lavori di Brancaccio edgaelli di Watt. Si veda: Brancaccio (2012) e W&0@7). Si veda
anche Antonioli, Pini (2014).
15 Su questo aspetto si veda oltre al gia citato R3a), soprattutto Pini (2013b).
18| sito dove puo essere letto e firmato 'Appe(R014) & questahttps://www.change.org/p/presidente-di-turno-nel-
semestre-europeo-matteo-renzi-l-italia-chieda-umdtdn-woods-per-I-eurozona-italy-calls-for-a-boetwoods-for-
the-eurozone?recruiter=163631344&utm_campaign=amdittk&utm medium=email&utm_source=share petition
L'elenco degli economisti italiani firmatari l'apf@ alla data del 27 ottobre 2014 e qui
http://docente.unife.it/paolo.pini/l2019italia-ctee una-nuova-bretton-woods-per-12019eurozona/ecmtiefinmatari-
lappello-universita-e-enti-di-ricerca/view
L'appello € stato promosso da: Leonardo Becchétiiersita di Roma Tor Vergata), Roberto Cellinnfiersita di
Catania), Paolo Pini (Universita di Ferrara), AtbeZazzaro (Universita Politecnica delle Marchen ein comitato di
garanzia internazionale composto da: Joerg BibamaRl Dore, Giovanni Dosi, Jean-Paul Fitoussi, igsinsburgh,
Ronald Janssen, Branko Milanovic, Pascal Petit, &wmProdi, Sergio Rossi, Jeffrey Sachs, Francestac&no,
Robert Skidelsky, Jordi Surinach, Andrea Terzi, ikciruger, Charles Wyplosz, Andrew Watt.

13



dubbio pero che il panorama non e statico, formmante e in evoluzione per ragioni intrinseche
alla stessa attuale governance europea che apgames piu insostenibile e le contraddizioni si
rendono tanto manifeste da portare molti a prefigurio scenario della crisi traumatica
dell'eurozona. Cio comporta che quella governanceosta in discussione dagli stessi suoi
insuccessi se e vero che I'Europa rischia di apargisa completare un decennio di non crescita con
deflazione stile giapponese. Come osserva Stiglitth mezzo decennio perduto si &€ rapidamente
trasformato in un intero decennio perduto. [...] Bliropa serve piu che una riforma strutturale
all'interno dei Paesi membri. Al’Europa serve umfarma della struttura dell’eurozona stessa, e
l'inversione delle politiche di austerity, che nsono riuscite a riaccendere la crescita economica.
Coloro che pensavano che I'euro non avrebbe pampoavvivere si sono ripetutamente sbagliati.
Ma i critici hanno ragione su una cosa: a menondrevenga riformata la struttura del’Eurozona, e
fermata l'austerity, 'Europa non si riprenderax»tigtz, 2015). Vi sono poi da considerare
dinamiche politiche nei paesi periferici che possancelerare il percorso di revisione radicaleadell
governance europea. Oggi si guarda alla Greciaefdiomani si guardera alla Spagna. Ma «ll
problema non & la Grecia [neppure la Spagna]. bréiga. Se I'Europa non cambia — se non
riforma 'Eurozona e continua con l'austerity — dnete reazione popolare sara inevitabile. Forse la
Grecia ce la fara questa volta. Ma questa follil@nemica non potra continuare per sempre. La
democrazia non lo permettera. Ma quanta altra soffa dovra sopportare I'Europa prima che
torni a parlare la ragione?» (Stiglitz, 2095urtroppo questa prospettiva di cambiamento éranco
debole in Europa. Difficile pensare che dalla cesiesca con la pochezza del mantra di “piu

flessibilitd” nel rispetto delle regole delBtability and Growth Patl La politica che governa

7' Sj veda anche Wren-Lewis (2015[pe Grauwe (2015).

18 a dimostrazione che non si riesca ancora adauseiquesto mantra & il “topolino” che ha prodattbgennaio 2015
la Commissione Europe@015) in tema di miglior utilizzo delle flessiliél previste dai trattati. Per una critica rigorosa
e ragionata del documento europeo si veda Boi2015) che cosi conclude: «Ha ragione Simon Wrenid ¢2014),
una stagnazione dovuta a carenza di domanda aggregatupida. Purtroppo, la flessibilita “comunifatalla
Commission@on aiuta molto a superare la stupidita».

La profondita della crisi economica europea, glie#f (negativi) delle politiche di austerita imgesdalla
Commissione Europeai Paesi con un debito superiore al 60% del Rihandebitamento superiore o prossimo al 3%
del Pil, per non parlare del cosi detto pareggibildincio strutturale, unitamente ai rischi di defbne nell'area euro,
hanno suggerito all@ommissioneuna esplicitazione dei livelli di flessibilita déiattati europei, in particolare dei
vincoli relativi agli obbiettivi di medio termineV{TO) e del rapporto debito/Pil.

Piu che l'intransigenza della Presidenza italiaebGbnsiglio Europepnel secondo semestre 2014, nel perseguire
azioni volte alla crescita economica dell’area euaopersistente deflazione e la continua revisiahebasso delle
previsioni di crescita hanno costretto le autoetiiopee a tracciare un “labirinto” di opzioni dilifoa economica
rintracciabili dai trattati europei per favoriren@no una qualche agibilita dei bilanci pubblici ipazli. Peraltro
sappiamo che il piano Juncker (e Renzi) di 315 dilduovi investimenti € I'esatta fotografia delloasso livello di
consapevolezza della crisi europea che hanno onsspili politici che governano la politica econoai Queste non
sono risorse aggiuntive per il bilancio europeo, eheealta, si vede sottrarre ulteriori 17 midediro per finanziare un
piano che dovrebbe avere una leva irrealistica5diNel dibattito non ha mai fatto peraltro capoliaonecessita di
dotare laCommissione Europedi un bilancio adeguato alla crisi alimentato dsonse proprie, sganciato dai
trasferimenti degli Stati comunitari.

In verita, laCommissione Europela delineato alcune flessibilita nell’attuaziore dincoli di bilancio pubblico,
senza deviare dalle regole di fondo che hannoapifoperato dellalCommissionestessa: he Commission also
announced that, in order to strengthen the linknaetn investment, structural reforms and fiscal oesibility, it would
provide further guidance on the best possible dgaeflexibility that is built into the existingiles of the Stability and
Growth Pact (hereafter “the Pact”),without changitigese rulesfCommissione Europea, 2015)
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'Europa, ovvero l'alleanza tra i partiti popolauropei e quelli socialdemocratici, ha una agenda
politica ed economica di conservazione dell’esisfén mentre le uniche forze che sembrano
consapevoli che l'uscita dalla crisi non puo chespae per una revisioni dei fondamenti costitutivi
dell'attuale architettura europea possono essareate nelle aree piu critiche del pensiero
dominanté”. Non lavorare per rafforzare questa prospettivacatnbiamento, attendere la fine

traumatica dell’eurozona, dare per scontato quesitn, a noi sembra pero avvalorare le opzioni

Se indaghiamo in dettaglio la flessibilita concesggi Stati in tema di bilancio pubblico, scopriambe la
cosiddetta flessibilita € una corsa ad ostacolinolabirinto per intercettare al massimo lo 0,25%Pdi di nuovi
investimenti, comunque soggetti alla ri-programroaeidei tempi per conseguire sempre lo stessdatsull pareggio
di bilancio strutturale. Rimane la stringente ctdasdel 3% e I'obiettivo di pareggio di medio tenmj calcolati e
valutati utilizzando sempre lo stesso modello ptiedi fondato sullbutput gap(tra Pil potenziale e Pil effettivo).
Sappiamo perd che se gli aggiuntivi investimenticsalirettamente proporzionali allo spread tra Ritepziale e
effettivo, la convergenza di questi realizzata al@lommissione (riducendoolitput gapmediante riduzione del Pil
potenziale ogniqualvolta il Pil effettivo diminuisc riduce gli spazi per nuovi investimenti. Riprendo la
comunicazione dell@ommissione«Member States in the preventive arm of the Pactdmnate temporarily from
their MTO or adjustment path towards it to accomatednvestment, provided that: their GDP growtmegative or
GDP remains well below its potential; the deviatdoes not lead to an excess over the 3 % defiid@teace value and
an appropriate safety margin is preserved; invesiirlevels are effectively increased as a resule teviation is
compensated within the timeframe of the MembeeSt&tability or Convergence Programme».

Alle policy si conferiscono margini di flessibilitdella misura in cui vengono realizzate le riforstautturali: <he
Commission will take into account the positivedismpact of structural reforms under the preveatarm of the Pact,
provided that such reforms (i) are major, (ii) hawverifiable direct long-term positive budgetaryeetfs, including by
raising potential sustainable growth, and (iii) afelly implemented»Ancorate al procedure delle riforme, le policy
perd perdono qualsiasi valenza keynesiana. La ziewia temporanea dal rapporto indebitamento/Riffatti soggetta
comunque all'austerita espansiva. Per la primaval€ommissioneforse ancor di piu il mainstream, accetta I'idieh
deficit per finanziare le riforme, ma il segno ndrecertamente quello keynesiano in quanto menttefitit di stampo
keynesiano concorre alla crescita del Pil, queitadCommission@ancorato a riforme regressive riduce il Pil facend
“temporaneamente” crescere il rapporto deficit/Ra. crescita rimane “intrappolata” nella matricel'dasterita e
nell’idea che le forze di mercato trovano sempidurgo periodo il proprio equilibrio.

19 Krugman sostiene questa tesi da tempo: «In todatenn | am not nice to Francois Hollande, who $taswn about
as much strength in standing up to austeriansvast &leenex. But one does have to admit that hetsaione in his
haplessness; where, indeed, are the major polifigates on the European left taking a stand agaiisastrous
policies? Britain’s Labour Party has been almosteally unwilling to challenge Cameron/Osborne’secpremises; is
anyone doing better? You can complain — and | haften — about President Obama’s willingness talpmg with
belt-tightening rhetoric, the years he wasted irspil of a Grand Bargain, and so on; still, the @haadministration,
while it won't use the word “stimulus”, favors tliging itself, and in general American liberals h#aieen a much more
forthright stand against hard-money, balanced-budgiodoxy than their counterparts in Europe. Ecnists, in
particular, have taken a much stronger tand. [...)y\Wie difference? [...] Another hypothesis is that&ioan liberals
have been toughened up by the craziness of out gt in particular by the experience of the Byeshrs. After seeing
the Very Serious People lionize W, a fundamentaitiicrous figure, and cheer on a war that was alshpcooked up
on false pretenses, US liberals are more ready Euaapean Social Democrats to believe that the imegood suits
have no idea what they're talking about. Oh, andceica does have a network of progressive thinkgdhét is vastly
bigger and more effective than anything in Eurcflee haplessness of the European left is still sbimgtl don’t fully
understand» (Krugman, 2014).

% |nteressante che sia Miinchau (2014) sulle colati€inancial Timesa far notare cid. Scrive Miinchau «Let us
assume that you share the global consensus viemhahthe eurozone should do right now. Specificaltyu want to
see more public-sector investment and debt restingt Now ask yourself the following question:yibu were a
citizen of a eurozone country, which political yantould you support for that to happen? You masbeprised to see
that there is not much choice. In Germany, the amlg that comes close to such an agenda is Dies| ihle former
Communists. In Greece, it would be Syriza; andpaif§, it would be Podemos, which came out of nowtzerd is now
leading in the opinion polls.[...] What about Eurapeentre-left parties, the social democrats anébsts? Do they
not support such an agenda? They may do so whgratheén opposition. But once in government thest fae need to
become respectable, at which point they discover gupply-side genes. Remember that, FrancoisaHdd, France’s
president, explained the policy shift of his goweemt by saying that supply creates demand. [...]Thgetly of
today’s eurozone is the sense of resignation whithvthe establishment parties of the centre-ledt the centre-right
are allowing Europe to drift into the economic e@lent of a nuclear winter. It is a particular &dg that parties of the
hard left are the only ones that support sensibleips such as debt restructuring. The rise ofdpoms shows that
there is a demand for alternative policy. Unlessdhtablished parties shift their position, thely Mave a big opening
to the likes of Podemos and Syriza».
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gattopardesche o quelle persino peggiori del gimo economico, in attesa del realizzarsi di una
guarta opzione che appare ben piu utopica dellaypopica terza opzione. Le conseguenze
dell'insuccesso sarebbero troppo grandi, lascapeaote le due peggiori prospettive, oltre a quella

del progressivo declino e stagnazione dei paegeper.
Per il momento l'uscita da sinistra o da destrd’'@ab rimane un evento da studiare e

considerare. E un utile esercizio. Una eventupéd da scongiurare; alla fine la forza delle idee

devono prevalere sugli interessi costituiti.
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