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PREMESSA

La pandemia ha sconvolto il vecchio Continente in maniera piu
pesante e piu profonda di ogni altra zona del mondo. Il numero di
contagiati complessivi € piu alto degli USA e della Cina, €
purtroppo anche il numero dei morti.

Anche l'economia degli stati aderenti all'Unione Europea € stata e
continua ad essere profondamente incisa dagli effetti del lungo
lockdown, causando grandi difficolta a milioni di famiglie.

Le incertezze e gli egoismi manifestati dagli Stati e dalle istituzioni
europee nella prima fase hanno dato spazio alle forze euro
scettiche che hanno alimentato un sentimento anti europeo
agendo sulle paure reali dei cittadini e amplificandone l’eco con
strumentalizzazioni e diffondendo notizie false.

Ma l'emergenza che stiamo affrontando ci chiede responsabilita,
coraggio e progettualita. Questa nota si propone di dare strumenti
chiari e dati reali sull’impegno dell’Europa nella gestione della
crisi pandemica.



PREMESSA

Dopo un primo momento di confusione e false partenze, oggi
dobbiamo Triconoscere che I'Unione europea sta facendo la sua
parte.

Soprattutto la BCE, ma anche le istituzioni euro]i)ee, all'inizio
hanno sottovalutato la portata della pandemie, d’altronde come
hanno fatto la totalita dei governi nazionali, non solo europei.

L'Unione europea sta progettando una risposta comune alla
pandemia, in particolare per rafforzare i settori della sanita e per
attenuare l'impatto socio-economico della crisi.

L'Europa che dovra affrontare questa crisi non €& certamente
I'Europa che avevamo sognato: sono ancora troppi gli egoismi
nazionali che hanno impedito in questi anni di rafforzare la
politica comune e gli strumenti economici.

Egoismi e divisioni che d’altronde si manifestano anche all’interno
degli stessi stati, basti pensare al caso di talune regioni italiane, o
di certi Stati degli USA che marciano ciascuno per conto proprio.



PREMESSA

E’ la conseguenza del male del sovranismo: se mi chiudo entro i miei confini
non posso impedire che lo facciano gli olandesi o i tedeschi.

Ma di fronte ad una crisi che sta sconvolgendo i gia precari equilibri planetari
non possiamo certo pensare di cavarcela ciascuno per conto proprio.

Come ha detto Papa Francesco, il virus non conosce confini o barriere doganali.
Anche paesi come I’Australia o la Nuova Zelanda, pure isolati per loro
conformazione morfologica, hanno conosciuto la morsa del Coronavirus.

Le interconnessioni della vita moderna sono totali e globali e il contagio €
passato attraverso le forme piu disparate (in Italia sarebbe arrivato con il
passaggio del contenitore del sale in una mensa aziendale).

A fronte di una crisi mondiale occorrono soluzioni globali, che mobilitino
grandezze economiche non possibili per un solo Paese e I'Europa deve
rispondere in maniera adeguata a quello che fanno Cina e USA per non restare
indietro nella ricostruzione post pandemica.



COSA E’ STATO GIA’ FATTO
DA BCE ED ECOFIN

La Banca centrale europea (BCE) ha approvato ad aprile il
Pandemic Emergency Purchase Programme .(IPEPP): un
pro%ramm_a temporaneo del valore di 750 miliardi di euro
per l'acquisto di titoli di stato sul mercato, in modo da
assicurare agli Stati liquidita e contenere 1l rischio di un
aumento vertiginoso dei tassi di interesse.

Questo ultimo .pro%ram.ma va ad aggiungersi agli acquisti di
titoli di stato di 300 miliardi di euro, per raggiungere la
cifra di 1.050 miliardi di euro di acquisti. A marzo il 31%
de%h acquisti della Bce sono stati in favore dei titoli di stato
italiani (Qquasi un miliardo di euro al giorno)

L'Ecofin (ﬂ Consiglio dei ministri dell'economia dell'Unione
europea) ha attivato a marzo la clausola di sospensione del
Patto di stabilita: l'insieme di regole di finanza pubblica sul
contenimento del deficit.



GLI AIUTI EUROPEI PER LA
RICOSTRUZIONE

I1 9 aprile, I'Eurogruppo (il coordinamento dei Ministri
dell'economia dei 19 Paesi aderenti alla Zona Euro) ha adottato
una proposta di decisione per il Consiglio europeo di aprile con
all'interno tre strumenti di sostegno agli Stati.

Il Meccanismo europeo di stabilita (MES) con la sola condizione
che le risorse vengano utilizzate per spese sanitarie dirette e
indirette connesse all'emergenza Coronavirus, e senza analisi del
debito pubblico dello Stato che richiede l'attivazione del Fondo

I bond comuni emessi dalla Banca europea degli investimenti
(BEI) per prestare liquidita e garanzie direttamente alle imprese

Un nuovo fondo chiamato SURE (acronimo inglese di Support to

mitigate Unemployment risk in an emergency) destinato a
finanziare parte dei programmi nazionali di Cassa integrazione



IL MES

E un Fondo finanziario europeo (chiamato anche Fondo
Salva-Stati), gia finanziato dagli stati, approvato nel 2010 e
nato nel 2012 dopo la crisi economica.

Puo intervenire - su richiesta di uno Stato europeo in
difficolta economica - per garantire assistenza finanziaria
concedendo prestiti agevolati o ricapitalizzando le banche.

E gia intervenuto per salvare Irlanda, Grecia, Portogallo,
Cipro e Spagna.

I1 vero vantaggio del MES, oltre ad assicurare liquidita a
costo praticamente zero per sostenere imprese e famiglie, €
quello di facilitare 1'accesso al programma OMT (Outright
Monetary Transactions) ovvero i famoso bazooka
annunciato da Mario Draghi: acquisti illimitati da parte
della BCE sul mercato secondario dei nostri titoli di stato.



CRONISTORIA DEL MES

16-17 dicembre 2010 Il Consiglio europeo approva la
proposta di modifica al Trattato per introdurre il MES
(Governo Berlusconi)

23 marzo 2011 1l Parlamento europeo approva con 494 Si,
100 No e 9 astenuti la risoluzione a favore del MES (Salvini
era assente)

25 marzo 2011 11 Consiglio europeo approva definitivamente
la proposta (Governo Berlusconi)

3 agosto 2011 1l Consiglio dei Ministri presenta il disegno di
legge di ratifica della modifica al Trattato (Governo
Berlusconi)

19 luglio 2012 Con il voto finale del Senato la ratifica diventa
legge (Governo Monti)



IL NUOVO MES SENZA CONDIZIONI

PRIMA DEL COVID19

L'accesso all'aiuto del MES
avviene sulla base di rigorose
condizioni e di un piano di
aggiustamento dei conti
pubblici

L'accesso viene consentito
previa una analisi di
sostenibilita del debito

Le risorse vengono erogate in
piu tranche in modo da
verificare il raggiungimento
degli obiettivi richiesti

ORA - DOPO IL
COVID19

L'accesso all'aiuto del MES é
privo di condizioni. Le risorse
(fino al 2% Pil) solo per spese
legate all'emergenza

Non c'e alcuna analisi di
sostenibilita del debito

Le risorse vengono erogate in
una unica soluzione



PERCHE’ DIRE Si AL NUOVO MES

I1 Fondo potrebbe prestare immediatamente 37 miliardi di
euro allltalia. E il modo piu economico di reperire risorse
visto che i tassi di interesse sui nostri titoli di stato sono gia
tornati a crescere, mentre i fondi BEI e SURE ci metteranno
mesi ad arrivare.

L'attivazione del MES consente l'accesso agli acquisti
illimitati di titoli di stato sul mercato secondario da parte

della BCE (gli OTM, il bazooka di Draghi): questo
assicurerebbe di tenere sotto controllo lo spread.

Meglio attivare il MES e gli OTM adesso che il debito € al
134% del Pil e la procedura di attivazione del MES non
prevede l'analisi del debito. Se facciamo da soli e i tassi di
interesse continuano a crescere fino a diventare
insostenibili.



CHE COSA E’ LO SURE

E uno strumento nuovo specifico per il lavoro che pero deve
essere ancora attivato.

Nasce dall'esigenza di garantire risorse agli Stati (sempre
tramite prestiti) per la Cassa integrazione.

Il sistema di funzionamento € molto simile a quello del MES
e le risorse possono essere utilizzate esclusivamente per la
Cassa integrazione. Lo SURE ¢ il primo passo concreto verso
I'Europa sociale. E il primo strumento comune in Europa
per la Cassa integrazione e varra 100 miliardi di euro.

Mentre il MES € uno strumento gia attivo, SURE va creato
(quindi finanziato) e richiede nell'immediato versamento di
garanzie con relativo impatto sui conti pubblici nazionali.



COME FUNZIONA LA BEI

La Banca europea degli Investimenti € I'unica altra
istituzione europea in grado di emettere bond comuni (cioe
obbligazioni).

Esiste dal 1957 per finanziare i progetti che contribuiscono
alla realizzazione degli obiettivi dell'Unione europea.

L’Ttalia, tra l'altro, € uno dei Paesi che raccoglie piu
finanziamenti dalla BEIL: nel 2019 oltre al 17% degli
investimenti della Banca sono stati destinati al nostro
Paese.

La Banca europea degli investimenti interverra per prestare
fino a 240 miliardi di euro di liquidita o garanzie
direttamente alle imprese



EUROBOND O CORONABOND

L'Europa non € in grado oggi di emettere BTP al pari di uno
Stato nazionale perché non ha capacita fiscale propria con la
quale garantire la restituzione dei prestiti ai risparmiatori:
servira una nuova governance europea, con poteri
sovranazionali su fiscalita e finanza.

Tutti i meccanismi di aiuto agli Stati (MES, SURE) emettono
titoli di debito comune per reperire risorse partendo da un
capitale costituito da garanzie e quote versate dagli Stati
membri.

L'unico modo per attivare un sistema denominato Eurobond gia
oggi sarebbe quello di creare un nuovo strumento identico al
MES: costituire un Fondo (con immediato versamento di
garanzie da parte degli Stati e relativo impatto sui conti
pubblici) per emettere titoli € con il ricavato dare prestiti agli
Stati, ma ci vorrebbero molti mesi.



COSA FARE ALLORA?

Insistere affinché 1la definizione di “spese legate
all’lemergenza sanitaria” del MES sia interpretata nella
maniera piu larga e possa includere i costi economici indotti
dalla crisi sanitaria.

Avere certezza che l'accesso al MES dia accesso agli OMT
della BCE, cioé agli acquisti illimitati di titoli di stato sul
mercato secondario.

Lavorare alla proposta (citata nell'accordo)
promossa dal presidente Macron di un
Recovery Fund



RECOVERY FUND

La proposta non mette in comune il debito del passato (non
si chiede al contribuente tedesco di pagare il debito italiano,
né interviene anche in questo caso come per il MES la
famigerata troika) ma si decide di stabilire obiettivi comuni
di investimento e su quelli emettere titoli di stato.

I[1 Recovery Fund promosso da Macron e appoggiato da Italia
e Spagna dovrebbe - secondo la proposta - fornire
finanziamenti attraverso il bilancio dell'Unione Europea
2021/2027 a programmi per rilanciare l'economia e
garantire la solidarieta tra gli Stati.

Il fondo sarebbe temporaneo, mirato e proporzionato ai costi
straordinari dell’attuale crisi, ma la von der Leyen ha
parlato di cifre superiori al trilione di Euro.



CONCLUSIONI

Certo 'Europa si € mossa tardi e i sovranismi nazionali
hanno impedito all’inizio di dispiegare la propria forza.

Ma sommando gli interventi esiste una massa di Euro
impressionante messa a disposizione dell’economia.

1750 miliardi della BCE, la sospensione dell’obbligo di
pareggio di bilancio,100 miliardi del SURE, 240 del nuovo
MES senza condizioni, 200 miliardi la BEI e prevediamo
almeno 1000 miliardi il Recovery fund, rappresentano una
massa di investimenti superiori a quelli USA e Cina.

Certo pero che devono essere messi a disposizione presto e
senza troppi intralci e vincoli burocratici, se sara cosi
potremo dire che I’Europa si avvia a essere tanti popoli, ma
con un unico intento.



