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ANALISI/I rischi e i pericoli dell’Unione monetaria europea

Emergenza da shock macroeconomici

Patto perI’occupazione in Germania e «aggressivita» sindacale

inltalia, variazione asimmetrica dell’export nei Paesi membri:
- perora sono soltanto ipotesi. Ma, se si verificheranno,

non $ara pid possibile usare lo strumento del tasso di cambio.

Ecco perché diventano indispensabili una maggiore flessibilita

del mercato del lavoro e vincoli rigorosi per i bilanci pubblici

IEEESEREEER di GIUSEPPE TULLIO (*)

E MINORI prospettive di crescita

1o rendere ancora pii problema-
tico, anche per la Germania, il
raggiungimento dell’obiettivo
del 3% del disavanzo pubblico
nel 1997, I'anno di verifica pre-

visto dal Trattato di Maastricht. Questi ti-

mori hanno un fondamento. Occorre quin-
di riflettere attentamente sui rischi e i pe-
ricoli dell’'Unione monetaria europea
(Ume) per poterli confrontare con i bene-
fici di cui si & gia parlato in un precedente

* articolo (Mondo Economico n. 8 pp. 24-25).

Un primo rischio che preoccupa soprat-
tutto la Bundesbank e i tedeschi & che I'in-
flazione nell'Ume sia pi alta e variabile di
quella che “fornisce” adesso la Bunde-
sbank in Germania. Vi & proprio questo ti-
more della Bundesbank alla base dell’au-

tonomia della Banca centrale éuropea -

(Bce) garantita dal Trattato di Maastricht
e della clausola detlo statuto che elegge in
modo chiaro e inequivocabile la stabilita
dei prezzi come obiettivo principale della
sua azione, subordinando tutti gli altri
obiettivi a esso. Questo timore sembra pe-
Id esagerato vista la lettera del Trattato,
~ 1l rischio maggiore dell’'Ume & che uno

shock di domanda o di offerta macroeco-

nomica colpisca i Paesi membri in modo
asimmetrico. Per esempio crolla la doman-
da di esportazioni italiane, mentre rima-

" - ne inalterata la domanda di esportazioni
degli altri Paesi membri. Oppure i sinda--
cati italiani diventano molto aggressivi e

. chiedono aumenti salariali elevati mentre
- In Germania si sigla un. patto per loccu-
 pazione e la flessibilit3 del mercato della-
yoro, L'effetto negativo di questi tipi di -
- shock sulla disoccupazione potrebbe esse-
. re alleviato oggi da una svalutazione del
. cambioy ma questa non sara pit1 possibile
~ in una Unione monetaria che per defini-

zione implica cambi fissi. Quanto sia gra-
ve questo pericolo dipende in primo luo-

(*) Universita di Brescia

economica per il 1996 potrebbe- :

go dalla probabilita che si verifichino shock
asimmetrici del tipo descritto sopra e in
secondo luogo dalla efficacia del tasso di
cambio nel ridurre la disoccupazione.

E probabile che Germania, Francia,

Olanda, Austria, Belgio, Svezia e Danimar-

- ca formino un “nucleo duro” dell'Ume
_perché le loro economie sono molto simili
. per quanto riguarda la struttura produtti- -

va. La tabella in basso a pagina 43 mostra

- la correlazione del Pil reale e dell'inflazio-

ne dei Paesi europei con la Germania e li
confronta con quelli delle varie regioni de-

- gli Stati Uniti con il Mid-East. I dubbi ri-
quardo ai Pae:

| si dell’Europa meridionale
derivano invece dal fatto che in passato es-
si sono stati colpiti da forti shock di do-
manda aggregata con tempi e modalita di-

verse rispetto alla Germania, come dimo- -

strano i pilt bassi coefficienti di correlazio-
ne. La politica monetaria seguita da que-

-sti Paesi si & ispirata in passato a obiettivi

diversi da quelli della Bundesbank e la vi-
sione del mondo delle loro Banche centrali
& ancora oggi, nonostante la piena auto-

nomia acquisita di recente dalla Banca d’I-

talia e dalla Banca di Spagna, ben diversa.

Inoltre, anche la politica fiscale seguita da
Governi dei Paesi mediterranei dalla me-
ta degli anni 60 in poi ha fortemente in-
fluenzato la domanda aggregata in tempi
e modi diversi rispetto agli altri Paesi eu-
ropei; in particolare in Italia negli ultimi
anni & diventata piu restrittiva che al-
Pestero. _

C’¢ da chiedersi quindi se I'esperienza
passata di questi Paesi sia rilevante per
quando entreranno nell'Ume. La risposta
& che probabilmente lo & molto poco, per-
ché la loro politica monetaria sara comple-
tamente allineata per definizione a quella
degli altri Paesi membri e la loro politica
fiscale sara molto piti fortemente vincola-
ta dal patto per la stabilita che i tedeschi
vogliono per dopo I'entrata in vigore del-
I'Ume (disavanzi pubblici in media
all'l-1,5% e massimi al 3 per cento).

Inoltre lo strumento del tasso di cam-
bio non & adatto a far fronte a shock che
colpiscono solo uno o pili, ma non tutti i
settori produttivi di un Paese. E meglio far
fronte a shock di tipo settoriale con altri
strumenti e cioé le variazioni dei prezzi re-
lativi (flessibilita dei prezzi), 1a flessibilita
dei salari (differenziata fra i settori), la mo-
bilita del fattore lavoro, le politiche indu-
striali e, se si tratta di shock temporanei
o ciclici, con il bilancio pubblico. Rientra-
no in questa categoria quelli petroliferi. Sa-
rebbe stato molto meglio se per esempio
la Gran Bretagna nel periodo 1979-85 (do-
po il secondo shock petrolifero) avesse
mantenuto il cambio stabile con il marco
tedesco e se I'aggiustamento fosse stato
fatto in altro modo. :

"l caso italiano :

L’analisi che precede porta alla conclu

.sione che il pericolo di shock asimmetri-

ci non va sopravvalutato o usato come
scusa per rinviare o rinunciare all’'Ume.

- L'evenienza che si verifichinio shock di
- questo tipo deve invece indurre i ministri

finanziari dei 15 Paesi membri, i governi
e i sindacati ad aumentare da un lato il
grado di flessibilita del mercato del lavo-
10 e dall’altro ad aumentare i marginj di
manovra dei disavanzi pubblici rispetto a
quanto previsto dal patto di stabilita pro-
posto dai tedeschi per dopo I'inizio del-
I'Unione monetaria. '
Una maggiore flessibilita del mercato
del lavoro, ivi compresa la riduzione dei
salari nominali e del costo del lavoro nei
settori e nelle aree in crisi, & auspicabile
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indipendentemente dall’obiet-
tivo dell'Ume. Esistono aree a
elevata dJsoccupazmne, in Ita-
lia come in altri Paesi europei,
¢ la flessibilita & un importan-
te antidoto contro la disoccu--
pazione, perché la domanda d1
lavoro nel settore privato &
molto sensibile soprattutto nel -
lungo periodo sia al salario rea-
le che alla possibilita da parte

delle imprese di licenziare. L’accoppla-\

mento diabolico fra innalzamento dei sa-
lari percepiti dai lavoratori ai livelli delle
aree pilt avanzate (pil1 produttive) del Pae-

se con 'aumento eccessivo dei trasferi-
_menti pubblici a fini sociali (sussidi alla di-

soccupazione, pensioni di anzianita e di in-
validita) che bloccano la mobilita del fat-
tore lavoro, non solo hanno aggravato il

. problema della disoccupazione al Sud, ma

hanno anche rovinato le finanze pubbliche
italiane e stimolato il fenomeno della cri-
minalitd organizzata. Entrambi i fattori co-
stituiscono ora un forte ostacolo all'ingres-

_ so dell'Italia nell'Ume. L’aumento della oc-

cupazione pubblica dove non serve (un fe-
nomeno di dimensioni macroscopiche nel
Mezzogiorno d'Italia) e gli investimenti
pubblici decisi in barba a ogni analisi eco-
nomica dei costi e dei benefici non hanno
fatto che peggiorare ulteriormente le con-
dizioni della finanza pubblica italiana.

Differenze con gli Usa

Stime fatte- da economisti americani
suggeriscono che la mobilita del mercato
del lavoro Usa & all'incirca 3-4 volte supe-
riore a quella europea. E plausibile ipotiz-
zare che le differenze nel grado di mobili-
ta fra Stati Unit ed Europa si riducano ne-
gli anni futuri man mano che le barriere
al movimento delle persone con gualifica-
zioni professionali cadono e la legislazio-
ne cambia. Un contributo potrebbe veni-
re dalla deducibilita fiscale delle spese con-
nesse con il trasloco dei lavoratori e delle
loro famiglie, come avviene oggi in Ame-
rica. Ma difficilmente la mobilita raggiun-
gera in Europa i livelli americani perché
persisteranno barriere linguistiche, cultu-
rali e di mentalita notevoli.

Oltre che con una maggiore flessibilita
del mercato del lavoro i governi possono
reagire a shock asimmetrici che colpisco-
no negativamente un Paese con la politi-
ca fiscale anticiclica. Questa & in una cer-
ta misura complementare e sembra parti-

: colalmente uu!e ad attenuare i pnmo im-

patto degli shock. Negli Stati Uniti il bilan=

~ cio federale contribuisce in misura rlevan-

te ad alleviare le crisi regionali con un ca-
lo delle imposte federali € un aumento dei
sussidi alla disoccupazione. In Europa il bi-

lancio dell'Unione & troppo ridotto per po-

ter svolgere un tale ruolo (1,5 circa del Pil

dell’area) e quindi sono i bilanci nazionali -

a dover svolgere questo ruolo (anticiclico)

di attenuazione degli effetti della crisi sui -
- reddit e sull’'occupazione. Ma se cisara un ~.

tetto massimo ai disavanzi pubblici del 3%,

¢ addirittura delle sanzioni economiche a °

chi eccede tale limite, come proposto dal
ministro delle Finanze tedesco, Theo Wai-
gel, potrebbe sorgere un problema nel ca-

so di uno shock asimmetrico rilevante che

richiede una oscillazione del disavanzo

. bra del tutto passata)- Il caso mgl&é degli
" anni 1987-96 potrebbe essefe piir rilevan-
te di quello giapponese: il bilancio & pas-

- sato da un avanzo dell'1% del Pil nel 1988,
~un anno di fortissima crescita economica
 (5%), a un disavanzo dell'8% nel 1993 alla

ﬁneddlacnsxeoonmnmAbhachhmom

_una oscillazione del disavanzo pubblico di

9 punti del Pil dal punto di massimo al pun-

to di minimo del ciclo, ma come per il

Giappone P'oscillazione & amplificatada fat-
tori speciali (come i proventi delle privatiz-
zazioni). In Francia il disavanzo & aumen-
tato in tre anni (dal 1990, anno di forte ral-
lentamento della crescita, al 1993, anno in
milacﬁsiharagiuntoilsuoapice) di45

: punu pementuah del Pil. Comunque sia, i

margini consentiti dal patto di solidarieta
pmposmdaﬂaGermamasembtanoeccm-
sivamente ristretti. - - v
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* corre quindi ribadire un obiettivo di disa-

vanzo medio o normale dell’1-1,5%, ma la-
sciare margini bert maggiori verso I'alto in

_caso di recessione generalizzata di tutta I'a-

rea o specifica di un Paese (5-6% sembre-

. rebbe un limite massimo pidl appropria-
" to). Infine bisognerebbe puntare ad au-

mentare il bilancio del’'Unione verso un
5-10% del Pil dell’area (dall’attuale 1,5%)
per adempiere ai maggiori compiti istitu-
zionali e ridistribuire risorse dai Paesi in
una fase positiva del ciclo ai Paesi in una
fase negafiva, come fa il bilancio federale

~ degli Stati Uniti. Non sarebbe sbagliato se

il sistema dei sussidi alla disoccupazione
vgnisse centralizzato a Bruxelles. |

(2. continua. La prima puntata & apparsa
sz Mondo Economico n. 8)
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