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RIFORME VELOCI DA NON CAMBIARE DOPO LA CRISI

diGuido Rosa

ossiamo incolpare
I’Europa per molte co-
se, periritardi con cui
si € mossa e per le di-
chiarazioni fuoriluogo
dialcuni suoi esponen-
ti, ma non che non stia facendo
nulla per 'emergenza Covid-19.

Dobbiamo considerare che
I’Europanon é ancora una federa-
zione di Stati, ma un aggregato di
nazioni con interessi e visioni dif-
ferenti, dove occorre agire con
compromessi nel rispetto delle ri-
spettive esigenze.

La Commissione si ¢ gia mos-
sainmodo positivo dando via li-
beraalla flessibilita sulle regole
dibilancio e credo approveraan-
chel'utilizzo del fondo di garan-
zia di 400 miliardi approvato dal
governo a sostegno del sistema
produttivo.

Detto questo, focalizzare I'at-
tenzione esclusivamente sul-
I’emissione di Eurobond rischia
didiventare una questione ideo-
logica dichi vuole strumentaliz-
zare il problema a fini politici,
anche perché e chiaro a tutti ci

sono trattati che limitano e vin-
colano nell’'immediato I'utilizzo
di questi strumenti.

Quello di cui I'Italia ha urgen-
temente bisogno sono finanzia-
mentialungo termine che posso-
no essere ottenuti in molteplici
forme eattraverso vari emittenti
(Bei, Mes completamente rifor-
mato) dunque senza condiziona-
menti particolarmente vincolanti
e a tassi favorevoli.

La questione di fondo é che, in
ogni caso, I'Italia si trovera con un
debito ancora piu elevato di quello
giaalto dioggi (sistima finoaqua-
siil170% per Pil - una parte finan-
ziato a tassiagevolati ed una parte
pil consistente a tassi di mercato)
e un aumento importante del co-

sto per oneri finanziari al servizio
dello stesso (stimabili intorno ai
2/3 miliardianno). Eil sistemadi
rating non potranon tenerne con-
tonel futuro, una volta stabilizza-
ta la situazione di emergenza.

1l gia piccolo avanzo primario di
bilancio non sara piu sufficiente,
in prospettiva, asostenere unau-
mento del disavanzo all'interno di

parametri sostenibili.

Sista discutendo di Fase 2, ossia
itempiele misure daadottare per
laripresa dell’attivita industriale.
Quello che serve ¢ unaverae pro-
priarivoluzione del sistemain ter-
mini di produttivita del privato,
ma soprattutto della macchina
pubblica, unimpegno gigantesco
che deve coinvolgere la societa ci-
vile e lo Stato a tutti i livelli per
portare I'indice di crescita a un
tasso che renda sostenibile il pa-
gamento degli interessi.

In questo senso Sono apprez-
zabili alcune iniziative per far
fronte all’emergenza messe in
campo dal Governo per la sburo-
cratizzazione e digitalizzazione
dell’apparato statale,azionia co-
sto zero che aiutano le imprese ad
aumentare I’efficienza.

Il messaggio positivo e diaver
capito che, in momenti di estrema
necessita e drammaticita, le rifor-
me possono essere fatte anchein
tempi molto brevi. Quello che
serve ora € andare avanti sulla
strada segnata con la speranza
che non si torni indietro unavolta

finita I'’emergenza.

Considero altresi positive le al-
tre iniziative del Governo, com-
preso quella, importante, delle
garanzie alle imprese anche se
con qualche cautela derivante
dall’automatismo del procedi-
mento di accesso.

I1 fatto di non eseguire analisi
di merito, puo portare al rischio
di finanziare aziende decotte,
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senza futuro, che potrebbero ap-
profittare della situazione per ac-
cedere a crediti che non riusci-
ranno a restituire e che non
avrebbero potuto ottenere alle
normali condizioni di mercato,
aprendolo scenarioa una ulterio-
re massa di crediti non performing
da smaltire poi sul mercato.
D’altra parte e forse un rischio
inevitabile per permettere al siste-
ma imprese di “comperare tempo”
peradeguare i modelli di business
e processialle nuove esigenze del
mercato. Una scommessa, rischio-
sa, che puo risultare vincente.
Presidente Aibe
(Associazione Italiana Banche Estere)
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