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Sul bilancio comune
é sempre |'anno zero

Gli eurobond pandemici sono rimasti una
esperienza isolata e sui mercati hanno perso
smalto. Bruxelles non riesce a dotarsi di risorse
proprie per far fronte agli impegni che vanno
dalla difesa alla transizione energetica e tech

Eugenio Occorsio

L‘- avevano chiamato “Ha-
milton moment”, I'entu-
siasmo che circondo la

prima emissione di euro-

bond nell’ottobre 2020 per finan-
ziare i fondi Sure e NextGenEe:
233 miliardi di domanda per un’of-
ferta di 15. La maggior emissione
obbligazionaria della storia evoca-
va la centralizzazione dei debiti
delle 13 colonie americane nel
1789 voluta dal segretario al Teso-
ro, Alexander Hamilton. 11 tasso
d’interesse per la componente de-
cennale risultd negativo (-0,24 per
cento), appena superiore ai Bund
tedeschi (era un momento partico-
lare con i tassi della Bce a zero).
«Sembrava potesse essere l'inizio
di un circuito virtuoso destinatoa
creare una fortezza finanziaria eu-
ropea, rendere cioe piu solida e
coesal’Uein vistadeirinnovatiim-
pegni che I'attendevano, dalla di-
fesa alle transizioni ambientale e
digitale», ricorda Massimo Bordi-
gnon, membro dell’European Fi-
scal Board. Un impegno che si e
perso per strada. A quasi cinque
anni di distanza, siamo tornati al
punto di partenza. Gli obiettivi so-
no sempre quelli -anzi sono diven-
tati ancora pitu cogenti - ma il cam-
mino verso un rafforzamento del-
la base patrimoniale dell’Europa e
in salita. «Non se ne esce: servono
nuove entrate, con nuovi euro-
bond o tasse europee, altrimenti
saravano qualsiasi tentativodiav-
viare nuove iniziative, e in buona
sostanza di contare di piu sullo
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scacchiere mondiale», dice Bordi-
gnon.

Da un’emissione all’altra (le ulti-
me saranno l'anno prossimo, poi

dal2028 al 2058 sara tempo di rim-
borsi), gli eurobond hanno perso
smalto sui mercati. Lo spread con
i Bund si e allargato fino a sfiorare
in certi momenti i 100 punti. Or-
mai meta dei Paesi europei (non I'l-
talia) si finanzia a condizioni mi-
gliori. «Il tentativo era di creare
un “safe asset” sui mercati globali
che avrebbe anche rilanciato ’eu-
ro come valuta di riferimento (da
anni & inchiodato sul 10% delle ri-
serve contro il 60% del dollaro,
ndr)», spiega Giampaolo Galli, di-
rettore dell’Osservatorio sui conti
pubblici. «Questo perd presuppo-
neva 'aggiunta di nuove emissio-
ni collegate con nuovi progetti
perrendere il mercato secondario
piu liquido e meno “sottile”, quin-
di volatile. Gli operatori non si fi-
dano abbastanza dell’Europa se
mai avessero bisogno di recuperi
urgenti dei capitali».

Quanto alle tasse europee, sia-
mo all’anno zero. Una nebulosa di
sigle - carbon tax, web tax, plastic
tax, Tobin tax, minimun tax e via
dicendo - & candidata al rango di
tassa europea. «L’ostacolo, riscon-
trabile per un motivo o per I’altro
in tuttii 27 senza eccezione, consi-
ste nella ritrosia a devolvere all’Eu-
ropa una parte delle tasse che
ogni Stato incassa», spiega Daniel
Gros, direttore dell'Institute for
european policymaking della Boc-
coni.«Non sfugge a questa pastoia
neanche I'lva, la pitteuropea delle
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A luglio la Commissione
presentera unlibro
bianco diproposte

in vista del bilancio
pluriennale 2028-2035
Ma gli Stati faticano

tasse come concezione: i Paesi gi-
rano all’Europanon piudello 0,3%
di quanto incassato. E vero che
frattandosi di grosse somme ne
viene fuori un ammontare discre-
to, ma proprio per questo baste-

rebbe un piccolo sforzo per aiuta-
re Bruxelles ad elevare il suobilan-
cio dall’attuale 1% del Pil comples-
sivon.

Nelle tabelle del budget preven-
tivo 2025 dell’'Ue, I'Iva & contabiliz-
zata per 24,4 miliardi su un totale
dirisorse di 151,2 miliardi. «L.a mag-
gdior voce del bilancio comunita-
rio (98,6 miliardi per il 2025, ndr)
costituita dai contributi diretti na-
zionali stabiliti sulla base del Pil,
che sono quelli piu a rischio in
un’epoca di montanti sovrani-
smi», riflette Angelo Baglioni, eco-
nomista internazionale della Cat-
tolica. In questo quadro, I'Italia
“vale”i112,9% dell’'Ue con una con-
tribuzione di 19 miliardi, compre-
si 3,1 derivanti dall’lva e 11,9 come
stanziamento diretto del Paese.

Per rilanciare la capitalizzazio-
ne dell’Europa, in luglio la Com-
missione presentera un libro bian-
co di proposte in vista dell’appro-
vazione del bilancio pluriennale
2028-2035. «Frale prime indicazio-
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ni-spiega Marcello Messori, diret-
toredella School of european poli-
tical economy della Luiss - ci sono
un aumento delle risorse derivan-
ti dalmercato degli Ets, i “permes-
si di inquinare”, e un perfeziona-
mento del Cbam, Carbon border
adjustment mechanism, una tassa
sulla Co2 a carico dei Paesi terzi
prevista da anni». L’obiettivo,
commenta Tommaso Di Tanno,
docente al corso di Corporate tax
governance presso la Statale di Mi-
lano, «& di creare delle vere tasse
comuni su cui 'Ue possa contare,
che non debbano transitare per i

bilanci nazionali se non per le ri-
scossioni. Per ora, I'unica voce del
gdenere € la tassa sugli imballaggi
di plastica che pero non fruttache
7 miliardi per tutta Europa, oltre
ai dazi doganali (non superano in
media il 2%, ndr) che perd in que-
sto momento per ovvi motivi si cer-
cadiazzerare».

La madre di tutte le tasse sareb-
be una “web tax” europea: «Per
ora si procede su scala nazionale -
spiega Andrea Silvestri, avvocato
tributarista partner di Legance -e
I'Ttalia é fra i pochi ad aver adotta-
to la Digital service tax, che pero e
limitata al 3% ed & ancora da perfe-
zionare perché si applica impro-
priamente sui ricavi e non sui pro-
fitti. Trasformarla in tassa euro-
pea sarebbe un ulteriore passo
avanti, ma realisticamente & diffi-
cile coagulare il consenso intorno
a un’operazione cosi complessa e
ambiziosa».
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COME SI FINANZIA IL BILANCIO DELLA UE (2023)
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