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IL FISCAL COMPACT
I I ————————

0 Il 2 marzo 2012 venticinque Paesi dell’Unione Europeaq, tra cui
non rientrano Regno Unito e Repubblica Ceca, hanno firmato il
Trattato sulla stabilita, sul coordinamento e sulla governance
nell’'unione economia e monetaria (cd. Fiscal Compact), che
entrerd in vigore il 1° gennaio 2013, a condizione che almeno
12 Stati membri dell’area euro lo ratifichino;

0 Al piU tardi entro 5 anni dalla data di entrata in vigore del
Fiscal Compact, sulla base di una valutazione dell’esperienza
maturata in sede di attuazione, il contenuto del Trattato sara
incorporato nell’'ordinamento giuridico dell’Unione europea.



LO STATO DELL’ARTE IN EUROPA
I I —————

o Il Trattato & stato ratificato:
o dal Portogallo il 13 aprile;
o0 dall’lrlanda il 31 maggio (con referendum popolare);
o0 dalla Germania il 29 giugno.

0 Tra i principali Paesi europei non c’é stata ancora la ratifica
da parte di Francia, Spagna e ltalia.



LO STATO DELL'ARTE IN ITALIA
I I —————————

0 In ltalia, il Consiglio dei Ministri del 23 marzo 2012, su
proposta del Ministro degli Affari europei, dell’lEconomia e
finanze e degli Affari esteri, ha approvato la ratifica ed
esecuzione del Fiscal Compact;

0 Il relativo Disegno di Legge e stato assegnato I'l1 1 aprile
2012 alla Commissione Affari esteri del Senato, che, previo
parere delle Commissioni Affari Costituzionali, Bilancio,

Finanze e Unione Europeaq, ne ha concluso I'esame il 21 giugno
2012.



LE MISURE DEL FISCAL COMPACT
I I —————————

0 Gli Stati Membri sono tenuti a posizioni di bilancio della
pubblica amministrazione in pareggio o in avanzo;

0 Il principio si considera rispettato se, di normaq, il disavanzo
strutturale annuo non supera lo 0,5% del PIL;

0 Gli Stati Membri sono tenuti a inserire la regola negli
ordinamenti givuridici nazionali a livello costituzionale o
equivalente;

0 La Corte di giustizia europea & competente a verificare il
recepimento di tale principio e, qualora cio non avvenga, a
comminare agli Stati Membri inadempienti il pagamento di
una somma forfettaria o di una penalita fino allo 0,1% del PIL.



LE MISURE DEL FISCAL COMPACT
I I —————

0 Gli Stati Membri il cui rapporto debito/PIL supera il limite
massimo del 60%, sono tenuti a ridurre di 1/20 ogni anno
la parte di debito eccedente tale soglia;

0 Gli Stati Membri soggetti a procedure di squilibrio eccessivo
- il cui deficit o il cui debito, ciog, sono superiori
rispettivamente al 3% o al 60% del PIL - predispongono un
programma di correzione effettiva e duratura degli squilibri,
salvo che la maggioranza qualificata degli Stati membri sia
contrariaq;

0 Il Consiglio dell’Unione europea e la Commissione europea
vigilano sull’attuazione di tale programma.



LE MISURE DEL FISCAL COMPACT

0 In caso di mancato rispetto degli obiettivi di deficit e di
debito previsti, ovvero dei relativi programmi di
avvicinamento a tali obieftivi concordati con il Consiglio
dell’Unione europea e con la Commissione europeaq, si
aftivano meccanismi di correzione automatici;

0 Gli Stati Membri sono tenuti a comunicare in via preventiva al
Consiglio dell’Unione europea e alla Commissione europea i
propri piani di emissione di debito pubblico;

0 Gli Stati Membri discutono e, ove appropriato, coordinano tra
loro tutte le grandi riforme di politica economica che
intendono intraprendere.



| RICHIAMI DEL FISCAL COMPACT AL SIX PACK
I I ——————

0 Per ogni Stato Membro é definito uno specifico obiettivo di
budget di medio termine al fine di assicurare la sostenibilita
delle finanze pubbliche;

0 Pertanto, é fissato un tetto all’laumento annuale della spesa
pubblica per assicurare che le uscite previste siano coperte da
entrate adeguate;

0 In caso di ripetuto mancato rispetto della regola, gli Stati
sono tenuti al versamento di una cauzione, pari allo 0,2%
del PIL, proposta dalla Commissione, salvo che Ila
maggioranza qualificata degli Stati Membri sia contraria.



| RICHIAMI DEL FISCAL COMPACT AL SIX PACK
.

0 Al fine di ridurre gli squilibri macroeconomici, il Consiglio
dell’lUnione europea e la Commissione europea possono
fare raccomandazioni preventive agli Stati Membri;

0 Nei casi piU gravi possono essere avviate procedure di
squilibrio eccessivo preventive e gli Stati coinvolti devono
presentare un proprio piano di azioni correttive con scadenze
definite;

0 Il Consiglio dell’lUnione europea e la Commissione europea
vigileranno sull'implementazione dei piani presentati.



| RICHIAMI DEL FISCAL COMPACT AL SIX PACK
o4

0 Al fine di ridurre gli squilibri macroeconomici & previsto un
meccanismo a doppio passo in base al quale:

o gli Stati che non adempiono alle azioni correttive
concordate con il Consiglio dell’lUnione europea e la
Commissione europea dovranno versare una cauzione;

Ose gli Stati falliscono anche il secondo tentativo di
implementazione delle azioni correttive, la cauzione diventa
una multa fino allo 0,1% del PIL.



| RICHIAMI DEL FISCAL COMPACT AL SIX PACK
I I ——————

A Y

0 E previsto un sistema di segnalazione di squilibri
macroeconomici basato su 10 indicatori significativi, che
sono:

1. media dei saldi di bilancio degli ultimi 3 anni compresa
tra +6% -4% del PIL;

2. investimenti internazionali netti fino al 35% del PIL;

3. variazione del valore delle quote di mercato delle
esportazioni negli ultimi 5 anni entro la soglia del 6%;

4. variazione del costo unitario nominale del lavoro negli
ultimi 3 anni fino al 9% per i Paesi dell’area euro e fino al
12% per gli altri Paesi;



| RICHIAMI DEL FISCAL COMPACT AL SIX PACK

5. variazione del tasso di cambio reale rispetto ad altri 35
Paesi industrializzati entro la soglia del 5% per i Paesi
dell’area euro e dell’1 1% per gli altri Paesi;

debito del settore privato fino al 160% del PIL;
7. flusso di credito del settore privato entro il 15% del PIL;

8. variazione annuale dei prezzi nel mercato immobiliare
entro il 6%;

9. debito pubblico non superiore al 60% del PIL;

10. variazione media del tasso di disoccupazione negli ultimi
3 anni fino al 10%.



LA PROPOSTA DEL PRESIDENTE BERLUSCONI

0 Su proposta del Presidente Berlusconi, il Consiglio Europeo del
17 giugno 2010 aveva inserito, nel’ambito del rafforzamento
del Patto di Stabilita e Crescita del’UE da approvare entro il
2011 (quello che poi & diventato il Six-Pack), la previsione di
“attribuire importanza maggiore ai livelli, allandamento e alla
sostenibilita globale dellindebitamento degli Stati”’;

0 Il presidente del Consiglio Europeo, Herman Van Rompuy, ha
precisato in conferenza stampa che il concetto di
sostenibilita globale copre numerosi parametri, incluso
quello del debito privato.



RISPARMIO PUBBLICO E RISPARMIO PRIVATO:

SCENARIO EUROPEO
]
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I'ltalia e seconda solo alla Germania:

| Tot. 286,6%
spagna  [[eBSRI ISR  1350%
h Tot. 247,6%
i M debito pubblico
rrancia [[85,8% | [56,0% 1058%
| Tot. 247,5% m famiglie
Italia
) Tot. 211,2% mimprese non finanziarie

Germania

0% 100% 200% 300%

Dati Banca d’ltalia 2011



IL NUOVO PATTO DI STABILITA E CRESCITA UE

0 Tuttavia, I'unico riferimento a tale previsione nel nuovo Patto
di Stabilitad e Crescita dellUE che & entrato in vigore il 13
dicembre 2011 (noto come Six-Pack) risiede nella previsione
che i piani di rientro definiti dalla Commissione Europea
per gli Stati che superano la soglia del 60% nel rapporto
debito/PIL tengano conto dei fattori rilevanti dei singoli
Paesi e dell'impatto del ciclo economico.



RILANCIARE LA PROPOSTA BERLUSCONI
s

0 Sul tema dei fattori rilevanti appare opportuno intervenire
affinché tra questi si includa la sostenibilitad globale
dell'indebitamento dei singoli Paesi, come definita nell’ottobre
2010, e che, pertanto, nel calcolo del rapporto debito/PIL si
comprenda, al nominatore, oltre al debito pubblico, anche
quello di famiglie e imprese;

0 Rivedendo in tal senso i parametri del Six-Pack, I'ltalia
sarebbe chiamata a uno sforzo di riduzione del debito
pubblico ridotto almeno alla meta rispetto alle manovre del
3% annuo del PIL per 20 anni attualmente previste.



IN PARALLELO: ATTACCO AL DEBITO!
=

0 In parallelo al rilancio della proposta Berlusconi é
opportuno avviare un attacco al debito:

O serio, continuo, non velleitario;

O per riportare il rapporto debito/PIL sotto il 100% in 5
anni;

O non attraverso avanzi primari insostenibili, bensi lavorando

sugli stock.

0 Risultato: si innescherebbe un circuito virtuoso che i mercati
apprezzerebbero in termini di fiducia e di credibilita
dell’intera operazione.



FISCAL COMPACT: IL PERCHE DI

UN’APPROVAZIONE CONDIZIONATA
=

0 Approvare sic et simpliciter il Fiscal Compact significherebbe
accettare un rigore assolutamente insostenibile nel tempo -
manovre da 48-49 miliardi I'anno (3% del PIL) per 20 anni -
che sarebbe l'equivalente di una manifesta dichiarazione di
debolezza, non di forza.

0 Di converso, approvare un provvedimento di rigore
finanziario condizionato, possibile, sarebbe elemento di
forza e non di debolezza.



