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i moltiplicano gli ap-
pelli nazionali e inter-
nazionali affinché I'T-
talia sottoscriva un
prestito del Meccani-
smo europeo di stabi-
lita (Mes) di supporto alla crisi
pandemica. Lultimo, con un’in-
tervista al Corsera del 4 luglio, &
di Valdis Dombrovskis, vice pre-
sidente della Commissione.

CHIARIAMO subito che il Mes &
vincolato al rispetto di una rigo-
rosa condizionalita (art. 136(3)
del trattato europeo). Occorre i-
noltre considerare gli effetti del
regolamento comunitario
4/72/2013, che prevede che un
paese che accede a un finanzia-
mento Mes e sottoposto a “sorve-
glianza rafforzata”, e che nel cor-
so di essa il Consiglio possa deci-
dere, a maggioranza qualificata,
che siano necessarie misure piu
drastiche, compreso un pro-
gramma di aggiustamento ma-
croeconomico (articolo 3(7) del
regolamento). I1 7 maggio scorso
una lettera dei commis-
sari Dombrovskis e

I'Ttalia entranel Mes pandemico,
eincassai36 miliardi. Non ci so-
no condizionalita immediate,
salvo l'uso dei fondi per rispon-
dere alla crisisanitaria. Nel corso
di una missione post-program-
ma, o nell'ambito della procedu-
radel semestre europeo, la Com-
missione scopre che le condizio-
ni italiane si sono aggravate ed e
necessario un intervento ben piu
consistente per farfronte alla cri-
si finanziaria imminente o in at-
to. Non costringe I'Ttalia a entra-
re in un programma di aggiusta-
mento macroeconomico, come
previstodall’articolo 14(4;) del re-
golamento, dato che la lettera
Dombrovskis-Gentiloni ha di-
sattivato questo comma, macon-
siglia caldamente I'ingresso in
unprogramma Mesdidimensio-
nimaggiori. In tali circostanze la
pressione politica diverrebbe
molto forte, simoltiplicherebbe-
ro gli appelli “a fare presto”, e sa-

rebbe molto difficile per il gover-
no italiano, vecchio o nuovo che
sia, ignorare l'invito.

Enoto chelasituazione finan-
ziaria italiana si deteriorera sen-
sibilmente nel corso del 2020. 11
debito pubblico e destinato ad
aumentare del 20% del Pil se-
condo le previsioni piu favorevo-
li. I fondi del Recovery Fund in
corso di negoziazione, che I'Isti-
tuto Bruegel stima ottimistica-
mentein 86 miliardi di contribu-
ti, saranno molto inferiori al de-
ficit pubblico, stimato da Euro-
stat all'11% del Pil, 180 miliardi
solo nel 2020. Soprattutto, negli
ultimi 25 anni il tasso di crescita
italiano ¢ stato quasisempre al di
sotto del tasso di interesse.

In queste condizioni, il debito
pubblico italiano & sostenibile
solo se i tassi di interesse riman-
gono molto bassi, ovvero fin
quando continua il programma
di acquisto di debito della Bce.

Questo pero ha grossi

Gentiloni ha sospeso

problemi di con-
gruenza con la lettera

l'applicazione di alcune
parti del regolamento,
tra cui l'art. 3(7). Tutta-
via, il regolamento non
¢ stato emendato. Non
sorprende dunque che
alcuni stati membri, tra
cui I'Ttalia, abbiano il ti-
more che accendendo
un prestito Mes possa-
no ritrovarsi la troika in
casa.

Dando per scontata
la buona fede dei com-
missari, potrebbe verifi-
carsi la cosa seguente:

|STAT, DA UN MILIONE DI e lo spirito dei trattati
OCCUPAZIONE POSTI DI LAVORO europei, come eviden-
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e sentenza della corte

DI POSTI LETTO

costituzionale tede-
sca.

Nel futuro pit o
meno prossimo la po-
litica monetaria della
Bce dovra normaliz-
zarsi. All’inizio della
crisi la Presidente La-
garde dichiaro che il
compito della Bce non
equello di chiudere gli
spread, e aveva ragio-

nedidirlo. Inoltre, leregolefisca-
lieuropee (patto distabilitae cre-
scita, Fiscal Compact), per ora
sospese, verranno reintrodotte.

Eprobabile, dunque, chel'Tta-
lia necessiti di un aggiustamento
strutturale nel futuro prossimo.
Molti attori nazionali e interna-
zionali hanno interesse a far si
che tale aggiustamento, poten-
zialmente devastante, sia inqua-
drato nelle regole esistenti in
modo da minimizzareirischi per
lazonaeuro. Tali regole prevedo-
no: negoziazione di un Memo-
randum of Understanding con
relativa condizionalité; accessoa
unprogrammaMesdidimensio-
ni ben piu consistenti di quello
pandemico; intervento successi-
vo della Bce con il programma di
acquisti OMT.

DUNQUE, mi sembra che dietro
all'invito pressante ad accettare i
fondi del Mes ci sia il tentativo di
incanalare la crisi italiana entro
binari consolidati prima che essa
simanifestiintuttalasuagravita,
approfittando della presenza di
un governo amico (per lo meno
in una sua componente). Tutta-
via, come tutti i piani che si
proiettano in un futuro incerto,
molte cose possono deviare dal
corso previsto. Per esempio, l'o-
pinione pubblicaitaliana e forte-
mente ostile a nuovi programmi
di austerita, come evidenziatoda
due survey experiments del Max
Planck Institute. Inoltre, sele co-
se dovessero davvero andare co-
me descritto sopra, la tenuta del-
le forze “responsabili” nel pano-
rama politico italiano non é af-

fatto scontata.
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