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CHI E «CENTRO» E CHI E «PERIFERIA» IN EUROPA?
UN’ANALISI DIFFERENTE

Nel 2007, quando esplose la crisi finanziaria, i pae-
si europei furono colpiti in modi diversi e in diversa misura.
Quelli che per decenni avevano trascurato di investire in aree
fondamentali per la crescita economica, come la formazione del
capitale umano, I'adattamento alle nuove tecnologie e la ricerca -
e sviluppo (R&S), subirono i contraccolpi peggiori e, quando
la crisi finanziaria si trasformo in crisi economica a tutto ton-
do, si trovarono maggiormente in difficolta con il debito pub-
blico. All'interno dell’Eurozona, i paesi pit colpiti, quelli che
la Goldman Sachs ha etichettato con I'infamante appellativo
di Pigs (Portogallo, Italia, Grecia e Spagna), sono anche quel-
li, senza ombra di dubbio, che hanno meno investito in R&S
(fattore che gli economisti, sia quelli specializzati in macroeco-
nomia che quelli specializzati in microeconomia, considerano
importante per la crescita). Uno dei miti pit grossi, tra quelli
messi in circolazione durante la crisi dell’Eurozona, € che i pae-
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Tutta questa insistenza sulla «dissipa.tezza"i fizi Paesi fiel_lfl pe-
riferia non tiene conto del fatto che in molti dei paesi il de.
boli i disavanzi di bilancio. erano molto limitati. IndItaha, per
esempio, fino al 2007 il defl.c1t si attestava su1 un modesto 4 per
cento, ma poiché il tasso di crescita era mo to pit basso.degh
interessi sul debito, il rapporto .debltO/]?ll.eI'a cresciuto fino 4]
105 per cento nel 2007, per arrivare pol fino al 1%0 per cento
nel 2011. E la missione dell'odierno programma di z'zu:vterzty in
Ttalia & semplicemente riportare questo rapporto ai livelli de]
2007, quando non si puo certo dire chfe le cose a.mdassero be.ne,
Le politiche di austerita che predominano a livello m.ondlale
si stanno dimostrando controproducenti nei loro sforzi per ri-
durre il rapporto debito/Pil, perché penalizzano la domanda di
consumi (a causa del calo dei salari e del decadimento dei servi-
zi pubblici) e al tempo stesso erodono la fiducia delle imprese,
scoraggiandole dall'investire. Il risultato & un aggravamento
delle recessioni, con conseguenti effetti negativi sul denomi-
natore del rapporto debito/Pil, cioé la crescita del prodotto
interno lordo. I vari governi si stanno anche lanciando in rifor-
me «strutturali» finalizzate ad allentare le rigidita del mercato
del lavoro, combattere la corruzione e il nepotismo e incre-
mentare la trasparenza, elementi importanti per gli indicatori
sulla facilita di fare impresa (ease of doing business). La grande
domanda ¢ quindi la seguente: i vari tipi di riforme strutturali e
tagli della spesa produrranno crescita nei paesi della periferia, i
Pigs? Senza investimenti nelle aree chiave, la mia risposta & no,
non produrranno crescita.

Il rigore portera solo sofferenze e nessun beneficio, e le rifor-
me strutturali non saranno sufficienti,. Quando I'Italia «libe-
ralizzo» Telecom Italia, all’inizio degli anni Novanta, la prima
cosa che fece la compagnia telefonica fu tagliare la R&S. E la
- Stessa sorte seguira con ogni probabilita il colosso italiano della
microelettronica, PSTMicroelectronics, uno dei piti importanti



produttori di semiconduttori, se I'imminente liberalizzazione
non sara accompagnata da una strategia di investimenti. Che
21 momento non c’¢. E poiché molte delle riforme strutturali
comportano anche tagli ai servizi pubblici e ai salari dei di-
pendenti pubblici, con ripercussioni negative soprattutto su-
oli elementi pil1 deboli della societa, & probabile che molte di
queste riforme finiranno per danneggiare anche la domanda e
i tessuto sociale, rendendo pitt complicato, per i paesi, uscire
dallo status quo e allo stesso tempo rendendoli piti vulnerabili
4 crisi future. Con un probabile incremento delle proteste di
piazza nel prossimo futuro.

Molti attribuiscono il fatto che la Germania oggi figuri tra i
«paesi in surplus» alle riforme di Schroder, che videro la pro-
duttivita crescere molto piti rapidamente dei salari. Di qui la
ricetta immediata proposta ai «paesi in deficit»: fare le stesse
cose che fece Schroder, e cioe tagliare i salari (in particolare
nello «spendaccione» settore pubblico), liberare i mercati del
lavoro dalle «rigidita», «liberalizzare» i mercati negli ambiti pitt
diversi (farmacie, taxi, energia), € la crescita arrivera.

Tutte queste ricette non tengono conto del fatto che nessun
paese & mai cresciuto senza massicci investimenti in aree fonda-
mentali come listruzione, la ricerca e la formazione del capitale
umano. Questi investimenti, uniti a «sistemi di innovazione»
istituzionali, che promuovono collegamenti orizzontali tra aree
come la scienza e l'industria, sono un elemento centrale per
la competitivita di un paese. I.a Germania, uno dei paesi vin-
centi in Europa, con una spesa elevata in R&S, recentemente
ha indirizzato i propri sforzi in questo ambito sulla sfida della
«crescita verde», e nel corso dei decenni ha costruito una serie
di istituzioni per fornire «capitali pazienti» e supportare cre-
scita e innovazione. E questo, non i bassi salari, il motivo per
cui aziende come la Siemens vincono appalti in tutta Europa
(come, recentemente, quello per la costruzione di treni «verdi
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e veloci» in Inghilterra). Le azien.de tede§che di successo sop
il prodotto di una serie di fattori, fra cui (a}) .la banca. di'inve_
stimenti pubblica KfW, che mette a dlSpOS.IZIOIle crilpltah «pa-
Zienti» per societa innovative chfe hanr}o b}sogno df tempi piy
lunghi dei 3-5 anni che banche «impazienti» e fondi di ventyye
capital prediligono come orizzonte di investimento, e (b) la rete
di istituti di ricerca della Fraunhofer, che supporta in modo
coerente e sistematico i collegamenti tra scienza e industria, So-
no questi investimenti e queste istituzioni che mancano in Italis
e in Grecia, non i salari bassi. In Italia un insegnante di scuola
guadagna 1.200 euro al mese: se I'istruzione ¢ importante per la

crescita, questa cifra & troppo alta o € troppo bassa?
Come sostengo in questo libro, il miracolo della Silicon Valley,

che tanti paesi europei vorrebbero replicare, € il frutto di in-
vestimenti ingenti, anche se decentralizzati, guidati dal settore
pubblico. Senza questi investimenti, le aziende americane pid
innovative, come la Apple e la Google, non sarebbero quello
che sono. Come verra spiegato a fondo nel capitolo V, gran par-
te degli elementi rivoluzionari che sono alla base dell'iPhone
(il Siri, il Gps, internet, lo schermo tattile) sono stati finanziati
dagli investimenti pubblici. Se I'Europa vuole tornare a corre-
re, deve creare una visione comune che assegni un ruolo cen-
trale alla crescita trainata dall’'innovazione, deve comprendere
il ruolo degli operatori e degli investimenti del settore pubblico
e di quello privato e deve costruire i contesti istituzionali che
consentono collegamenti dinamici fra 'uno e I’altro.
Il paradosso del fiscal compact,'accordo dei paesi dell’ Eurozo-
na sulla gestione della spesa pubblica, & che di fiscal spending
(spesa pubblica) ce n’¢ ben poca: il fiscal compact & fatto sostan-
zialmente di tagli e qualche riforma. 1l fiscal compact deve di-
ventare — come chiedeva gia nel 1997 il primo ministro francese
Laurent Jospin riguardo al trattato di Maastricht — un growth
compact, e bisogna fare in modo che la componente della cre-
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scita sia ben rappresentata nelle soluzioni (e nelle condizioni
per salvataggl e prestiti) offerte aj paesi. Altrimenti, quando
arrivera la prossima crisi (e le crisi arrivano immancabilmente,
ogni 10-15 anni), i paesi europei saranno di nuovo colpiti in
modi diversi e in diversa misura, scatenando una nuova ondata
di scetticismo, mancanza di solidarietd, austeriti e assenza di
fiducia nel progetto europeo.

Perci0, se le riforme strutturali senza investimenti non produ-
cono crescita (e viceversa), la domanda che deve farsi I'Europa
¢ da dove arriveranno i fondi per questi investimenti in un pe-
riodo in cui la crisi economica ha prosciugato le casse pubbli-
che. La risposta, naturalmente, & che devono venire, almeno
in parte, dalle imprese private dei paesi dell'Unione Europea.
Il dato della figura 1 sulla spesa lorda in R&S (che include sia

la R&S pubblica che quella privata) & influenzato anche dal
fatto che molte aziende in Europa spendono troppo poco mggﬁ
innovazione (spesa delle imprese perlaR&S). LaFiatéunodei
problemi dell'Ttalia, e deve diventare una delle soluzioni: deve =
investire di pill in innovazione, che sia nella ricerca di nuovi : ‘
motori (un elemento della nuova politica industriale cinese) o
in altri tipi di innovazioni per il risparmio energetico.
La risposta dev’essere anche a livello nazionale, con investir e
in quelle aree che producono crescita, ma senza ag;

bito: gli accordi europei dovrebbero tra |
per esempio alla R&S come inves mcL
come semplice spesa. Listr "
capitale umano devono | ‘
naritmgli g
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li investimenti (Bei): La Bei ha giocato un ruolo fondament,.
g INVes

investimenti anticiclici per prq.

2009, sosteﬂeﬂdo nves . .
le nel 20(1)8 { scita & I'occupazione in Europa. 1 prestiti song
muovere '@ tiardi di euro del 2007 ai 57,6 miliardi de]

ti dai 47,8 m .
gl(;%sgl: Zi ;1;11 miliardi del 2009, un incremento del 65 per cento

rispetto ai livelli pre-cri.si..Ql{e.HO f?he Pefg ¢ Succ?slsio. (EIOPO ¢ che
oli investimenti sonO diminuiti, diventando pr 0}(131,C1 clinvece che
anticiclici. Questo € stato un grosso e_rrore, PCF(E ¢la CI’ISI, non era
Jffatto risolta (come & piti che mat evidente oggi). DPpo 'aumen-
to di capitale del 2012, la Bet nel 2013 \é tornata a incrementare
Perogazione di prestiti, portandola pero a un livello ancora. infe-
riore a quello del 2009. Quello che serve orae andare avanti sulla
strada di misure anticicliche reali: i prestiti devono superare il
livello del 2009 (non rimanere al di sotto) e si devono concentra-
re sugli investimenti piti produttivi nel lungo termine riguardo
4 infrastrutture e innovazione (e meno agricoltura). Se si vuole
che la Bei oggi giochi un ruolo attivo, & necessario ricapitalizzarla
» usando i fondi strutturali non utilizzati e ricorrendo al cofinan-
ziamento delle obbligazioni della banca con quelle emesse dalla
Bee (la Banca centrale europea). Ma per fare una cosa del genere
& indispensabile che la Bei venga vista come uno strumento im-
portante per favorire investimenti produttivi, in particolar modo
nei paesi della periferia. E questo succedera solamente quando
nella diagnosi dei problemi di questi paesi verra inclusa anche
la carenza di investimenti, oltre alla corruzione e alle rigidita.
Gli investimenti della Bei, quando gestiti in modo appropriato,
hanno fruttato rendimenti elevati. Ma una gestione adeguata sul
terreno ¢ indispensabile, come per i fondi strutturali: i ministeri
e le aziende delle nazioni che ricevono i prestiti devono essere
gestiti in modalita conformi ai parametri europei correnti. I sal-
vataggi e i prestiti dovrebbero essere vincolati a questo tipo di
parametri e «condizioni», non a condizioni basate su politiche
di austerity, che servono solo a determinare un circolo vizioso
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di assenza di crescita = salvataggio - misure di austerita =
assenza di crescita = salvataggio e cosi via.

Da questo punto di vista, il timore della Germania che i Pigs
finiscano per risucchiare in via permanente i soldi dei contri-
buenti tedeschi se si consentira alla Bee di assumere il ruolo di
prestatore di ultima istanza diventera una profezia che si autore-
alizza: se non si mettera in piedi il giusto assetto istituzionale, se
non si creeranno le condizioni per investimenti produttivi (per
esempio creando una maggiore sinergia tra Bce e Bei), non ci
sara crescita e bisognera procedere a continui salvataggi. Uno
spreco per tutti, e in particolare per i cittadini europei coinvolti:
perdita di investimenti, di crescita, di opportunita, soprattutto,
ma non unicamente, per i giovani e per i pitt vulnerabili.
Un’altra esigenza & quella di una visione nuova di ci6 che posso-
no fare i governi nazionali. In questo momento siamo prigionieri
di una profezia che si autorealizza, dove piu attacchi rivolgiamo
ai governi delle nazioni europee piti deboli per la loro corruzio-
ne, la loro burocrazia e il loro immobilismo, piu diventa difficile
riformarli. Chi vorrebbe mai andare a lavorare per un’organizza-
zione pubblica dipinta in questo modo? E necessario elaborare
una nuova visione del settore pubblico, fare in modo non solo
che sostenga I'innovazione, ma anche che sia innovativo dall'in-
terno. Questo significa, tra le altre cose, non esternalizzare tutte
quelle aree che richiedono competenze avanzate, bensi svilup-
pare internamente tali competenze. Sono cose come queste che
possono consentire di attirare individui di talento e che rendono
eccitante lavorare in un’organizzazione pubblica, come la Dar-
pa, che ha finanziato internet negli Stati Uniti, o come la Bndes
in Brasile, che oggi & tra i maggiori finanziatori del greentech.
La questione delle strutture di governance che dovrebbfero
sovrintendere ai piani di investimento ¢ di fondamentale im-
portanza. L’esperienza italiana mostra la necessita di trovare
strumenti di monitoraggio efficaci, di ridurre la frammentazio-
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Riassumendo, 12 ia convinzione € che 'Europa farebbe bene
4 rivedere la sua agenda pet il dopo-crisi nei seguenti modi.

o le tasse  Si da spesso per

La crescita non §f stimola attravers
) .. .
I'ora di investire, e che tutto

scontato chele .ziende non vedano
quello che bisogna fare & rimuovere gli «impedimenti», fiscali o

burocratici. E un’idea saldamente radicata tanto a destra quan-
10 a sinistra, come si puo vedere chiaramente in Italia, dove per-
fino il Pd concentra tutte le sue attenzioni sulla politica fiscale
La verita & che quel tipo di investimenti che producono Cresci:
4 nel lungo periodo (gli investimenti «intelligenti») non son

stimolati da una convenienza spicciola, ma dalla percezione d(;

opportunita tecnologiche e di mercato. E

opportunita future,
e correlate agli investimenti
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Investire. Dobbiamo trovare dei modi per consentire ai pa-
esi pitt deboli dell'Europa di realizzare gli investimenti pro-
duttivi necessari nelle aree che producono crescita. Ia spesa
pubblica destinata a investimenti di questo tipo non dovreb-
be andare ad aumentare il debito. E indispensabile che questi
investimenti, in particolare quelli per I'innovazione, vengano
riconosciuti come spesa in conto capitale, da distinguere dalla
semplice «spesa».

Qualitd dei finanziaments, non quantita ~ Si da spesso per scon-
tato che esista un vuoto di finanziamenti, una stretta creditizia. In
realta non sono i capitali che mancano, ma i capitali «pazienti»,
una finanza impegnata e capace di ragionare sul lungo termine.
In tutto il mondo, i paesi in prima linea nella crescita trainata
dall’innovazione sono quelli che dispongono di istituzioni fi-
nanziarie pubbliche disposte a erogare finanziamenti di questo
tipo: la KfW in Germania o la Banca cinese per lo sviluppo (Bcs)
in Cina. I dati di Bloomberg New Energy Finance mostrano che
queste banche per lo sviluppo sono gli investitori pil importanti
nel panorama mondiale delle tecnologie pulite. L’italiana Cassa
depositi e prestiti dovrebbe seguire il loro esempio e sostenere
investimenti di lungo periodo per un’innovazione «intelligente»
in aree ad alto rischio e alta intensita di capitale, dove il settore
privato & restio ad avventurarsi. Ovviamente potranno esserci
degli insuccessi, ma la Cassa depositi e prestiti € una banca, e
in quanto tale pud conservare quote azionarie delle aziende fi-
nanziate e coprire gli investimenti in perdita con quelli in attivo.
LItalia non deve aver paura di andare incontro a insuccess,
perché il metodo per tentativi ed errori & un attributo naturale
dell'innovazione. Ma un requisito fondamentale ¢ riuscire ad
attirare quelle competenze che hanno consentito alla KtW, alla
Bes e alla brasiliana Bndes di realizzare investimenti strategici
e al tempo stesso (in molti casi) redditizi. Ma la costante deni-
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Governance € COﬂdl'ZZ'Oﬂdll:fd | Inve?e di lamentarsi dei Pr(.)ble-
mi di governance nella periferia de!l Eu’r ozona (per €s€mpio, jp
Ttalia, la corruzione € la burO‘Cra'lZIa)‘, 1 .Europa' deve pense.lre a
modi concreti per sviluppare IStituzioni p ukz.bhche Strategiche,
provviste di fondi adeguati € ben gestite all interno dei singol;
paesi, che possano guidare una stratc':gla a.hvello ?uropefo, Lo
sviluppo del talento, della meritocrazia e di strategie praticabil
dovrebbe essere al centro dell’azione di monitoraggio dell’U.
nione Europea. Molti continuano a pensare che una cosa simile
sia impossibile, come se i malfunzionamenti fossero inscritti ne]
Dna delle amministrazioni pubbliche di certi paesi. Non & cosi.
Al contrario, predisporre (in alcuni casi imporre) competenze
tecniche all'interno di quegli organismi che giocano un ruolo
decisivo per orientare gli investimenti produttivi dovrebbe es-
sere piul semplice che imporre simili competenze alla guida di
un paese (cosa pit discutibile e che ¢ stata fatta dalla sera alla
mattina). Sono questi organismi e queste istituzioni che pos-
sono fare la differenza, alla fin fine. Provvederli di fondi senza
riformarli non funziona. E non funziona nemmeno tagliargli i
fondi. I salvataggi finora sono stati associati a «condizionis di
rigore, ma dovremmo cominciare a prendere in considerazione
«condizioni» legate agli investimenti e alla governance di que-
sti organismi, istituzioni e strutture. I singoli paesi dovrebbero
presentare piani dettagliati su come intendono orientare i fondi
verso quegli investimenti produttivi in grado di produrre cre-
scita nel lungo periodo, e fornire principi chiari e trasparenti
Su come usare la competenza e I3 performance come criteri di-

rimenti per assegnare gli incarichi direttivi negli organismi che
gestiscono i fondi.
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Lo stigma  Attualmente un salvataggio viene messo in m
solo se un paese ne fa richiesta, e questo determina un marc?lgo
J’infamia che a sua volta innesca un circolo vizioso che condu(?
ce i mercati a reagire ne:gativamente. Se comprendessero i mec-
canismi della crescita, i leader europei dovrebbero prevenire i
problemi sapendo in anticipo quali paesi si trovano in maggiori
difficolta, invece di pretendere che vengano a supplicare aiuto
E dovrebbero mettere in campo un piano di intervento, per 1
paest in difficolta, che non consista solamente nel «socc,orrer-
li», ma anche nell’orientare in modo produttivo gli investimenti
verso le aree descritte in precedenza, come I'istruzione, la ri-
cerca, la formazione del capitale umano e i collegamenti tra
scienza e industria.

Prestatore di ultima istanza 1’elemento che piu di tutti ha

fatto da traino alla speculazione ¢ stato il timore dei mercati

obbligazionari che i prestiti potessero non essere restituiti. Il

Regno Unito, nonostante un tasso di crescita molto basso, fino
a questo momento ¢ stato risparmiato dai mercati per il sempli-
ce fatto che dispone di una Banca centrale pronta a intervenire
come prestatore di ultima istanza (e che non ¢ insolvente dal
XV secolo). Fino a quando la Bce non assumera con decisione
" questo ruolo, la speculazione non si fermera, anche se venisse
trovata una soluzione alle problematiche descritte finora.

Detto questo, & il caso di ricordare anche che le misure di allen-
tamento quantitativo (quantitative easing), messe in atto dalle
banche centrali nazionali o dalla Bce, non sono riuscite piu di
tanto a rimettere in moto la spesa e gli investimenti in Europa,
perché il denaro creato & rimasto ammassato nei forzieri delle
banche e delle imprese (con grossi surplus finanziari nella mag-
gior parte dei paesi). La fiducia e gli spiriti animali degli inve-
stitori cresceranno solo quando ripartiranno gli investimentt
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do 'Europ? in un attraente snodo di
ampio ventaglio di <ettori, con ogni paese
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P'euro in tutti i modi necessari per

ulazione: gia questo; di per s€, sarf:bbe una di-
olica di fiducia dell’Europa per I.Europa. Nel
medio periodo, il problema € ?i?apitalizzar; 15{ B(eil ﬁ% mettere
1 moto investimenti produttivt nella} petiferia dell'Eurozona
« consentire agli Stati membri .d1 rea!lzzarh senza accrescere il
proptio debito. Nel lungo periodo, 11 [?roblema e trgs.formare:
gli organismi e le istituzioni che ammInISLrano pianificano gl{
investimenti produttivi negli Stati membri in modo .conforme ai
parametri europel, incrementando la fiducia di tutti net mecca-
nismi necessari per la crescita a breve, medio e lungo termine.
La crescita in Italia, e nel resto dell’Europa, avverra solo quan-
do guarderemo in modo nuovo alla dimensione pubblica delle
collaborazioni pubblico-privato, oggi necessarie pitt che mai
per guidare una crescita che sia «intelligente» (trainata dall’in-
novazione), inclusiva e sostenibile. La mia speranza e che que-
sto libro contribuisca ad aprire la strada.

convincere ]aBcea sostenere

fermare la spec
mostrazione simb

Per I'edizione italiana del libro che avete tra le mani, voglio ringra-
ziare Giovanni Carletti, che ha saputo cogliere immediatamente I'im-
patto potenziale di questo libro in Italia, e Giuseppe Laterza, con
cchul ho' avuto conversazioni stimolanti su come relazionare il libro al
pal;taitct;tlzrseuélabgreéczin mItaEha prima e'dopo la cri§i. E ringrazio in.
abio berti per la passione e la pazienza che ha pro-

fuso nel ot o
Paff] tradur re con precisione chirurgica ogni parola senza tradire
atezza scomoda dell’originale

Marian
20 aprile 2014 a Mazzucato
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