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di Franco Bassanini, Massimo De Vincenti e Marcello Messori

IL VERO DANNO
D'IMMAGINE
SAREBBE DIRE NO
Al TASSI DEL MES
PER CONFUSE
RAGIONI POLITICHE

Italia ha estremo biso-
) gnodiunarobustainie-
zione di investimenti
(pubblici e privati) per ri-
costituirele basi struttu-

rali della crescita e dif-
fondere in tuttoil tessuto produttivo
processiinnovativiche riaccendano
la dinamica della produttivita. L'ini-
ziativa, lanciata dalla Commissione
con il Next Generation Eu, rappresen-
ta perciod un’opportunita decisiva. Il
suo principale pilastro, il Recovery
and Resilience Facility (Rrf), mettea
disposizione risorse senza precedenti
per finanziare piani nazionalidiinve-
stimento che rispondano agli obietti-
vidiripresa di ogni Stato membro, nel
quadro dellanuovastrategia europea
di sviluppo basata su Green Deal ed
economia digitale.

I critici obiettano che le risorse ar-
riveranno solo nel 2021, ossia con
tropporitardo. L’obiezione dimostra
un’incomprensione dellastrategiae
della funzione del Rrf. Quest’ultimo
nonserve né per arginare il dramma-
ticoimpatto economico-sociale del
Covid-19, né per sostenere famiglie
e imprese aiutandole a riavviare le
loroattivita (produzione e consumi).
Come mostrano (pur se in forme non
sempre ottimali) i tre decreti emanati
dal governo italiano fra marzo e
maggio, il primo obiettivo va affron-
tato con iniziative nazionali rese
possibili dalla sospensione dei vin-
colifiscali europei e, nel breve termi-
ne, dai massicci interventi diacqui-
sto di titoli pubblici sui mercati fi-
nanziarida parte della Bce. Peril se-
condo obiettivo, I'Ue ha attivato tre
strumenti: il fondo Sure a sostegno
deilavoratori colpiti dalla crisi, gliin-
terventi della Bei per fronteggiare i
fabbisogni diliquidita delle imprese

nella fase diripartenza, i prestiti Mes
per finanziare spese direttamente o
indirettamente connesse alla sanita.
Per I'Italia, si tratta di circa 100 mi-
liardi di euro disponibili a breve.

Le risorse di Next Generation Eu
devono servire, invece, per sostenere
la ripresa delle economie europee e
per promuovere la convergenza verso
iPaesi “forti” dell'Unione. Esse vanno
quindi utilizzate per progetti e stru-
menti in grado di incidere sulle deter-
minantidifondo dellacapacita dicre-
scitadiognunadelle economie euro-
pee, rafforzando inmodo strutturale
la qualita e la quantita del capitale
produttivo e lerisorse umane del Pae-
seeincentivandoil concorso dicapi-
tali e risparmi privati. Next Genera-
tion Euimpegnera, per molti decenni,
la capacita fiscale di tutti gli Stati
membri in proporzione alla loro di-
mensione; viceversa, distribuirauna
quota pit1 che proporzionale delleri-
sorse ai Paesi che ne hanno pili biso-
gno. E quindi giusto che'accessona-
zionale a queste risorse sia subordi-
natoa piani credibili ed efficaci, rigo-
rosamente finalizzati a una crescita
strutturale e sostenibile. [l fatto chele
procedure diapprovazione richieda-
noqualche mese serviraa predispor-
re piani e progetti adeguati.

E unintervallo di tempo utile an-
chealnostro Paese, per definireipro-
getti specifici e gli strumenti attuativi
necessari per ottenere e poi utilizzare
almegliolaquotadirisorse —oltre 150
miliardi di euro - che Next Generation
Eumetteraanostradisposizione.La
sfida € semmai diessere prontiaim-
pegnare il 60% delle risorse entro il
2022 eil40% residuo entroil 2024, pe-
na la perdita delle relative tranche.
Pertanto, invece di lamentarsiper la
tempistica europea, sarebbe bene
rimboccarsile maniche e, consapevo-
li dei tanti ritardi del passato, accele-
rare la definizione dei programmi
operativi da presentare a Bruxellese
varare le riforme necessarie arendere
possibile una rapida “messaaterra”
dei conseguenti investimenti pubblici
eprivati, dalla P.A. alla giustizia, dagli
appalti pubblici al fisco.

Nelfrattempo, & essenziale utiliz-
zare tutti e bene gli altri fondi chele
istituzioni europee hanno messo gia
adisposizione dell'Ttalia. Compresoil
varoin tempi rapidi di un piano diraf-
forzamento delle strutture sanitarie
e di aiuto concreto alle imprese (da
nonvanificare con procedure discuti-
bili come il click day) per sostenere i
costi necessari a ristrutturare gliam-
bientidilavoroafinidisicurezzasa-
nitaria. Alriguardo, il Mes fornisce fi-
nanziamenti senzaaltra condiziona-
lita se non quella di destinazione,
consentendo cosi di “liberare” risorse
nazionali oggi destinate o dadestina-
re alle strutture sanitarie.

Non ha fondamento I’'obiezione
che I'Italia subirebbe lo stigma dei
mercati finanziari, se ricorresse al
Mes a prescindere dalle scelte degli
altri grandi Stati membri dell’euro
area. Gli investitori internazionali ca-
piscono bene che Paesi comela Ger-
mania ela Francianon hanno conve-
nienzaaindebitarsiallo 0,1% —iltasso
dei prestiti Mes - se possono finan-
ziarsi direttamente sul mercato pri-
mario a tassi negativi o nulli; e cheal-
tri Paesi come la Spagna sonoin posi-
zione di sostanziale indifferenza, in
quanto il divario (pure positivo) frai
tassi pagati sul mercato e quelli da
corrispondere al Mes € compensato
dalle spese amministrative richieste
dall'utilizzo diuna nuova fonte di fi-
nanziamento. Cid non vale pero per
I'Italia: anche se approssimativo, ba-
sti il confronto fra i tassi corrisposti
sulle ultime emissioni di Btp, com-
preso il Btp Italia, e le condizioni del
Mes. Agli occhi degli investitori lo
stigma non consisterebbe nellutiliz-
zare la fonte di finanziamento pil
conveniente, ma nel non farlo per
confuse ragioni “politiche”.
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