CORRIERE DELLA SERA

«In Europa mancano gli investimenti

Per questo la crescita resta bassa»
0,5%

Lintervista

di Federico Fubini

Jean Pisani-Ferry ha una du-
plice prospettiva sull’Europa.
Come commissario generale
di France Stratégie, la squadra
di planificazione del governo
di Parigi, & uno degli ispiratori
del riformismo transalpino.
Come fondatore del centro
studi Bruegel di Bruxelles ¢
docente alla Hertie School di
Berlino, ha sempre presenti gli
equilibri nellarea euro.

Anche per questo il suo otti-
mismo sulla Grecia e le pro-
spettive di ripresa in Furopa,
molto sorvegliato, non é di
maniera.

Alcuni trovano che in real-
tit non ci sia crescita in Euro-
pa. Concorda?

«MNo. Fra il secondo trime-
stre del 2014 e quello del 2015,
'é stata un‘accelerazione in
tutti i Paesi dell’area euro. Per-
sino in Francia e in Italia, dove
la ripresa ¢ pii debole. E vero,
si pud essere delusi che la cre-
scita sia cosi ridotta. Un anno
fa il petrolio costava circa 100
euro al harile, il tasso di cam-
bio fra l'enro e il dollaro era a
1,35 ¢ non c'era il gquantitative
easing della Banca centrale eu-
ropea. Cuesti elementi avreb-
bero giustificato una ripresa
pil pronunciata. Ma ¢'és.

Non ¢ pit debole del previ-
sto?

«siamo sotto alle aspettati-
ve. Se si guarda al potenziale
delle economie curopee ¢ al
recupero congiunturale da li-
velli elevati di disoccupazione,
avremmo dovuto arrivare a
una crescita fra ', 5% e il 2%.
Invece ¢ all'i,2%. Solo la Ger-
mania non & al di sotto di cib
che era prevedibile. E la Spa-

1,2%

la crescita la crescita del
meedia delfarea  Pilitaliano a
euro. La gugno 2015,
Spagna Ahopo un anng,
el ultinmo 2014, che ha
anmno é fatto registrare
cresciuta del un - 0,4%
3.1%, la

Garmania

delll 1.5%

gna nell'ultimo anno & cre-
sciuta del 3,15, notevoles.

Perché questo andamento
deludente per gran parte del-
'area?

«Per la Francia si fa ancora
sentire un po’ la correzione di
bilancio, che non é austerita
ma appunto una certa misura
di risanamento, E in Francia e
in Italia le riforme sono partite
pil tardi o sono state pit gra-
duali. Del resto ci somo econo-
mie, come appunto la Francia
o I'Ttalia, che rispondono pin
lentamente. Poi esistono ra-
gioni pitt generali: in area euro
i tassi a breve restano ancora
pitt alti che negli Stati Uniti, in
termini reali (al netto dell'in-
flazione, ndr), dungue le fami-
glie e le imprese stanno anco-
ra stringendo la cinghia per ri-
durre l'indebitamentos.

Non trova che pesi una ca-
renza di investimenti, in qua-
& tutti i Pacsiz

«Nei grandi Paesi dell’area
euro gli investimenti sono net-
tamente sotto ai livelli del
2008, mentre sono al di sopra
negli Stati Uniti e in Gran Bre-
tagna. Le imprese investono
poco perché la crescita é bas-
53, dungue temono che Pinve-
stimento non renda. Ma se
mancano gli investimenti, la
crescita resta bassa. Questo
equilibrio va ribaltatos.

La Francia ¢ indietro nel ri-
sanamento, la Spagna anche.
I.'talia sembra pronta a far
salire il deficit pur di ridurre
le tasse. Si riaprira una di-
scussione sul Fiscal Com-
pact?

«MNon ne abbiamo certo bi-
sogno. Nel complesso il modo
in cui abbiamo regolato le co-
se & buono: la politica di bilan-
cio ogei ¢ neutra, non & né re-
strittiva né espansiva. E la poli-
tica monetaria della Bee &
espansionista. Non aiutereb-
be, se si riaprisse il dibattito

sulle regole. Mario Draghi I'ha
detto: tutti devono fare la pro-
pria parte. Oltretutto siamo in
una fase in cui i fattori di so-
stegno per i Paesi che esporta-
no nel resto dellarea euro so-
no importanti: il prezzo del
petralio & dimezzato e la poli-
tica monetaria aiuta. Non é il
momento di usare i bilanci per
spingere la crescita. Quello
che manca sono gli investi-
menti privati, ma per incorag-
giarli servono bilanci pubblici
Sanis.

Non pensa che la Germa-
nia sul caso Grecia sia passa-
ta da Pacse egemone all'iso-
lamento?

«Wolfeang Schible é rima-
sto isolato, non la Germania.
Nell'isolamento si sono trovati
coloro che non volevano un
accordo, ma la Germania di
Angela Merkel si & unita a chi
ricercava una soluzione non
appena ha visto che era possi-
bile. In Grecia & avvenuta una
svolta e Merkel ha capito che
doveva tenerne conto. Quello
che é successo al governo Tsi-
pras ricorda per certi versi la
svolta del presidente Frangois
Mitterrand nel 1981: aveva ini-
#iato con le nazionalizzaziond
e la partecipazione del partito
comunista al governo, Poi é ar-
rivato a liberalizzare ¢ a una
politica di disinflazione com-
petitivas,

Gli elettori che hanno vo-
tato queste politiche di sini-
stra capiranno, quando ve-
dranno i leader voltar loro le
spalle?

«5¢ 1o fa un leader di sini-
sira, ¢ ancora pii credibile. La
gente capisce che decide una
svolta non perché questa sia la
sua preferenza, ma perché ri-
tiene non i siano alternatives.
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