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[1Fondo salva Stati apre:
patto distabilita meno duro

diFederico Fubini

) atto di stabilita meno rigido, 'apertura

dal Fondo salva Stati.

apaginall

«Patto di stabilita,
possibile rivedere

dal 60 al 100%

la soglia del debito»

Le regole -

Se il patto di Stabilita
tornasse, I'Italia sarebbe
tenuta a ridurre il debito
del 5% del Pil 'anno
Germania

I partiti tedeschi pensano
di mettere fuori bilancio
certi investimenti senza
cambiare le regole base

Il Fondo

salva Stati

di Federico Fubini

A torto o aragione, € 'uomo
percepito da molti come uno
dei portabandiera delY’ordo-
liberismo tedesco che ha do-
minato le scelte dell’area euro
un decennio fa. Di certo é sta-
to uno degli architetti del Pat-
to di stabilita, oggi sospeso a
causa della pandemia. E stato
dall'inizio il punto di riferi-
mento della troika in Grecia,
in Portogallo, in Irlanda o in
Spagna, perché il denaro veni-
va prestato dall'istituzione di
cui lui era— ed é — al vertice.
Klaus Regling pero ieri ha
smentito in un colpo tuttii cli-
ché sul suo conto, lasciando
uscire dal Meccanismo euro-
peo di stabilita (Mes) una pro-
posta che apre i giochi in vista
di un cambio delle regole di
bilancio in Europa.

La sua iniziativa non quadra
con lareputazione che daanni
circonda Klaus Regling in Eu-
ropa del Sud: rappresenta un
allentamento ragionato e mo-

tivato dei vincoli sul debito e,
durante le recessioni, anche
sulla spesa pubblica. L'aspetto
pitt nuovo é l'idea di rivedere
al rialzo il vincolo previsto per
il debito pubblico dal 60% del
prodotto lordo (Pil), stabilito
nel 1991 con il Trattato di Maa-
stricht, fino al 100%. La strada
che dovrebbe coprire I'ltalia
sarebbe meno lunga e magari
da percorrere a un passo me-
no insostenibile, perché si im-
magina anche una revisione
della norma che esige ogni
anno il calo del debito di un
ventesimo della distanza dalla
soglia. Per chiarezza: se le re-
gole europee tornassero in vi-
gore nel 2023 cosl come Sono
scritte oggi, I'ltalia dovrebbe
ridurre il debito pubblico di
quasi il 5% del Pil all'anno (mai
successo dal 1947), oppure fi-
nire soggetta a una procedura
di Bruxelles per molti anni.

Formalmente, quello del
Mes é solo uno studio tecnico
di sei economisti assunti nello
staff oggi o nel passato recen-
te. Nella sostanza pero Re-
gling ha dato il suo appoggio
alla proposta e soprattutto ha
scelto con cura i tempi del-
l'uscita: nel pieno del negozia-
to a Berlino sul programnma
della coalizione «semaforo»
fra i socialdemocratici del
cancelliere in pectore Olaf
Scholz, i verdi e i liberali che
ambiscono al ministero delle
Finanze con l'ordoliberista
Christian Lindner.

Non é plausibile che il tede-
sco Regling abbia preso
un’iniziativa del genere senza

prima avvisare la cerchia di
Scholz, il quale per anni é sta-
to il primo azionista del Mes
in qualita di ministro delle Fi-
nanze di Berlino. Resta da ca-
pire perché il direttore gene-
rale del fondo salvataggi abbia
scelto di aprire adesso, a ne-
goziati in corso in Germania,
la partita di scacchi del nuovo
Patto di stabilita. Probabil-
mente sta cercando di antici-
pare il consolidarsi di un ac-
cordo di governo a Berlino che
sia troppo rigido su questo te-
ma e ostacoli poi una revisio-
ne ragionevole con gli altri go-
verni a Bruxelles I'anno prossi-
mo. Per ora infatti socialde-
mocratici, verdi e liberali
tedeschi pensano solo a met-
tere fuori bilancio alcuni inve-
stimenti — soprattutto quelli
per I'ambiente — lasciando
pero le regole europee sostan-
zialmente intatte.

La proposta di Regling ri-
balta questa strategia mini-
malista che circola a Berlino. Il
ritocco della soglia di debito al
100% riflette il fatto che il costo
da interessi, molto pill basso
di trentanni fa, rende pit1 so-
stenibili oneri nominalmente
pit1 alti. Secondo lo studio del
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Mes, per questo ritocco delle
regole servirebbe I'unanimita

dei 27 governi ma senza com- La parola

plicati cambi del Trattato eu-

ropeo con relative ratifiche

nazionali. Il documento del ESM

fondo salvataggi propone in-

vece di mantenere per il defi- Lo European stability

cit il limite del 3% del prodotto mechanism (Esm, Mes in
e aggiunge vincoli meno dra- italiano, detto anche
coniani di quanto siano (sulla Fondo salva Stati) & un
carta) quelli del Patto di stabi- fondo finanziario europeo
lita attuale. Per ridurre il debi- che supporta i Paesi in

to nelle fasi positive, ogni go- difficolta ponendo perd
verno dovrebbe mantenere un condizioni affinché gli -
certo surplus di bilancio pri- Stati adottino misure per
ma di pagare gli interesse e Ia stabjlita economica

dovrebbe anche lasciar cre-
scere la spesa pubblica meno
di quanto cresca I'economia.
Nelle recessioni invece la spe-
sa pubblica potrebbe conti-
nuare a salire anche un po’ piu
che in tempi normali, in mo-
do da stabilizzare I'economia
stessa.

11 confronto sui dettagli sara
per il 2022, ma il senso politi-
co della mossa di Regling é
che i giochi sono aperti. Non
c'é scelta del resto. Senza nuo-
ve regole, buona parte del-
I'area euro finirebbe nella
morsa di una procedura fra
poco pil di un anno. Intanto
la Commissione ha avviato
una «consultazione» sul tema

|l debito pubblico

Rapporto tra debito e Pil, secondo trimestre 2021 (valori percentuali)
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fino alla fine dell’inverno, Economista
guadagnando tempo. A Bru- L'economista
xelles si capisce perfettamen- tpedesizo K:_aus
te che il confronto fra i governi : ‘.’I‘g_r cgling
non entrera nel vivo prima di &il direttore
giugno, quando sara alle spal- generale del
le il ciclo elettorale francese. E Z‘llﬁzcl; r;sdr?c:
glle’rltiﬂli?irzpett?r%taugerluzcﬁ?de— stabilita (Esm),
Iicato: solo se avra un governo creato per
credibile e potra vantare concedere
un'esecuzione decente del Re- risorse i Paesi
covery, altri governi si senti- in difficolta
finanziarie

ranno abbastanza sicuri da
concedere un allentamento
del Patto di stabilita.
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