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If documento. Le proposte inviate al Parlamento di Berlino dal ministero delte Finanze per lo «sviluppo deil'unione economica e monetaria»

Il piano tedesco su debiti e aiuti Ue

di Carlo Bastasin

» Continuadapaginal

" e proposte di Berlino en-
L treranno cosl in un nego-
ziato complesso che vede
trale contropartite richieste da-
gli altri paesi un’assicurazione
comune peridepositi delle ban-
che europee.

Nel documento sullo “Svilup-
po dell'unione economica e mo-
netaria”, inviato al Parlamentote-
descodalministero delle Finanze
di Berlino e ottenuto dal Sole 24
Ore, il governo di Berlino propo-
ne laristrutturazione automatica
del debito pubblico di ogni Paese
che dovesse richiedere assisten-
zaal Meccanismo europeo di sta-
bilit3, il cosiddetto fondo salva
stati. In base alla proposta tede-
sca, nel caso in cui un Paese chie-
desse aiuto finanziarjo ai partner,
lascadenzadelle sue obbligazioni
pubbliche verrebbe automatica-
mente allungata.

Il documento ¢ stato inviato al-
la fine di novembre dal vicemini-
stro delle Finanze Jens Spahn in
risposta a un’interrogazione dei
presidenti delle commissioni Fi-
nanza (Ingrid Arndt-Bauer) e Bi-
lancio(GesineLdtzsch) del Parla-
mento. [Itesto presenta «elemen-
ti di dibattito», disegnando in re-
altd una serie precisa di
cambiamenti dell’euro-area che
completerebbero lo spostamen-
to della governance economica
europea: anziché mettere in co-
muneirischi,icostidellacrisiver-
rebbero ancor piltt decentrati ver-
s0 i Paesi in difficolta accentuan-
dolarischiositadegliinvestimen-
ti in titoli del debito pubblico. In
tal modo si intende ridurre il ri-

schio difar pagare ai contribuenti
deiPaesi piti fortiidebitidei Paesi
che incontrassero difficolta di fi-
nanziamento, qualunque sial’ori-
gine dei loro problemi. Le propo-
ste di Berlino sono particolar-
mente rilevanti per I'Italia, unico
Paeseadaltodebitochehaevitato
diricorrere al fondo salvastati.
In particolare, nel paragrafo 4
dedicatoall'unionebancaria,ildo-
cumento del governo tedesco si
schiera con la richiesta da tempo
avanzata dalla Bundesbank, la
banca centrale tedesca, di ottene-
reche ai titoli pubblici vengartolta
laqualificadinon-rischiosita. Pro-
prio questa «eccezione regolato-
ria» favorisce il loro accumulo nei
bilancibancari senza controparti-
te nel capitale di garanzia. Il mini-
stero guidato da Wolfgang Schiu-
ble propone che 'euro-zona pro-
cedaalladefinizione dirischiosita
dei titoli pubblici in modo indi-
pendente da quello che decide-
ranno i regolatori internazionali
di Basilea (IaBri). Unavolta stabi-
lito che i titoli pubblici (alcuni in
particolare) sonotitolicomeglial-
tri, le banche saranno incentivate
aridurne le quantita detenute in
bilancio e questo interrompereb-
be il circolo vizioso in ragione del
quale una crisi nel finanziamento
del debito pubblico mette a peri-
coloancheibilancidellebanchee
viceversa. A quel punto, siritiene,
la ristrutturazione del debito sa-
rebbe possibile senza fermare tut-
tal’economia. Laseparazione trai
rischidellostatoe quellidelleban-
che viene considerato da Berlino
un «obiettivo centrale» della ri-
formadell’euro-area, cosicomela
riduzione del livello del debito
pubblicomedio dell’eurc-area.
Secondo il documento, «un li-

vello del debito pubblico pari al
94% del Pil in aggregato espone
'euro-area a rischi di mercato e
riduce i margini di manovra nei
bilanci pubblici: questo livello
deve essere ridotto in modo per-
manentey». Il governo tedesco
chiede quindi un’applicazione
del Patto di stabilita e di crescita
«pil fortemente orientata alla
stabilita». Il conseguimento del-
I'obiettive di medio-termine (il
riferimento fondamentale del-
I'equilibrio dibilanciostrutturale
secondo il Patto) richiede un im-
piegocredibiledelleregoleinsin-
tonia con un’interpretazione co-
mune della flessibilita.

A Berlino si osserva con per-
plessitail crescentericorsodapar-
te italiana al’applicazione di clau-
sole di flessibilita e sivuole evitare
che liniziativa di ogni Paese non
siaregolatanell'interessecomune.
Proprioil casoitalianohamessoin
evidenza una marcata debolezza
negoziale della Commissione. Nei
colloquiconi primi ministri, il pre-
sidente Juncker ¢ stato posto di
fronteall’alternativatraautorizza-
reigoverniin caricaad allargare il
disavanzo con motivazioni sem-
pre nuove oppure favorire i movi-
menti populisti anti-europei che
scardinerebberodel tuttol'unione
monetaria. Ladebolezzadellepra-
tiche di coordinamento centraliz-
zato delle politiche di bilancio ha
rafforzatole autorititedeschenel-
lintentodidecentrareirischie de-
politicizzare i controlli.

Berlinovuolecheiterminidella
flessibilitd vengano definiti sia
dalla Commissione sia dal Consi-
glio dei ministri delle Finanze. «Ii
ruolo di sorveglianza della Com-
missione - spiegano al ministero
di Schiiuble - non deve essere li-

miitato dai compiti politici». Per
‘rendere il giudizio di Brussels in-
| nte da convenienze poli-
¢l Berlind propone anche di
agarele funzionidisorveglian-
za deﬁa Commissionedaquelledi
orientamento politico, oppure di
staccare le funzioni di controllo e
darne competenza anuove istitu-
zioni indipendenti. A questo fine,
il ministero delle Finanze di Berli-
noconsideralapropostagiasulta-
volo di stabilire un “consiglio fi-
scale” dell'euro-zona non suffi-
ciente, perché ancora soggetta a
pressioni politiche: «Ogni ulte-
riore procedura che sottragga re-
sponsabilitd dagli Stati membri
per accentrarne la responsabilita
édarespingere».

Linsieme delle misure propo-
ste nel progetto di Berlino com-
porterebbe la riduzione del ri-
schio che i contribuenti tedeschi
debbano far fronte ai debiti pub-
blicieaiproblemibancarideglial-
triPaesiinmodo diretto. Lagiusti-
ficazione teorica evocata dal do-
cumento & naturalmente quelladi
evitare «incentivi sbagliati» (cioé
azzardo morale) che portino i go-
verni dei Paesi meno disciplinati
ad accumulare debiti pericolosi.
Ma pili in generale si ritiene che
contribuenti pilt consapevoli dei
rischi nascosti nell'indebitamen-
to dello Stato eserciterebbero
pressione politicaperevitarechei
loro governi eccedano nellaspesa
pubblica. Inoltre sistemi bancari
menoincliniainvestireintitolidel
debito pubblico sposterebbero la
loro attivita verso il finanziamen-
todell’economiareale.

In questa impostazione forte-
menteastrattadelfunzionamento
delle economie europee, una vol-
taricostruito il sistema di incenti-
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vi che favorisce le attivita private
piu efficienti, Peuro-area divente-
rebbe un ambito piu efficiente di
politiche pubbliche, con condi-
zioni piti attraenti per gli investi-
torieunmercatounicopitiaperto.
Il documento sottovaluta il ruolo

diancoradeititolisovraniperil si-
stema finanziario di molti Paesi
europei tuttorasotto stress. Nem-
menoprendeinconsiderazionele
eccezionali condizioni di fragilita
in cui si trovano alcune economie
della periferia dell’euro-area do-

LIPOTESE
NelcasoincuiunPaese

si rivolgesse al fondo salva-
Stati, lascadenza

delle sue obbligazioni
verrebbe allungata

MENO FLESSIBILITA

La Germania osserva

con perplessita crescente
larichiesta italiana
diapplicazione

delle clausole diflessibilita

poannidirecessione ediinstabili-
tafinanziaria. Al contrario 'obiet-
tivo di Berlino & di avanzare que-
ste proposte - che & facile preve-
dere incontreranno una forte
resistenzaneiPaesidellaperiferia
- come interventi da attuare in

tempi rapidi. Solo in un secondo
tempo dopoil 2017,concludeildo-
cumento, sara necessario proce-
dere alle modifiche dei Trattati
che sviluppino I'integrazione isti-
tuzionale e politica europea.
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Mercati globali

- «Inflazione, faremo tutto il necessarios
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