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Cura antivirus: anticipo a giugno della legge
di Bilancio. E il Tesoro raddoppi le emissioni

ttraverso due comunicati, la
Commissione europea ha reso
oto ieri di aver approvato lo
schema di aiuti finanzian varato dal
governo italiano per fronteggiare la
crisi economica che stanno attra-
versando le imprese ¢ il mondo del
lavoro autonomo (artigiani, commer-
ciantt, liberi professionisti). Come si
legge nei testi della Commissione,
il decreto Liquidita ¢ stato appro-
vato nel rispetto del Quadro Tem-
poraneo sugli aiuti di Stato adottato
dalla Commissione il 19 marzo ed
emendato il 3 aprile, il Temporary
Framework che deroga alla discipli-
na di base sugli aiuti di Stato conte-
nuta nel Trattato sul funzionamento
dell’Ue e suoi successivi regolamenti.
In verita, il quadro europeo avrebbe
consentito di ottenere I’autorizzazio-
ne con garanzie statali del 100% su
finanziamenti fino a 800. mila euro,
ma il governo italiano ha sceltodi non
sfruttare per intero questa possibiliti a
favore delle pmi. Subito dopo I’ema-
nazione dei due comunicati, 1’ Abi,
con lettera circolare diffusa a tutti gli
associati, ha comunicato alle banche
I’ autorizzazione della Commissione,
condizione necessaria per rendere
operative le importanti misure a so-
stegno della liquidita delle imprese.

L’ Abi ha ricordato, tra le altre co-
se, che I’autorizzazione della Com-
missione rappresenta un importante
passaggio propedeutico per la piena
operativita delle misure previste, so-
prattutto relative all’art. 1 (garanzia
Sace) e art. 13 (Fondo di Garanzia
pmi) del decreto legge n. 23 dell’8
aprile 2020. Sarebbe interes-
sante un confronto serio

sul fatto che una settimana

fa il governo ha illustrato

con grande enfasi garanzie

in grado di movimentare

400 miliardi di liquidita,
mentre, andando a

leggere con atten-

zione I’articolato

del Decreto, ne

stava mettendo

in campo molti

di meno. L’art.

1, comma 14

del decreto Li-

quidita stanzia 1

miliardo e, come

precisato dalla

norma stessa e dal-

la Relazione tecnica

all’art. 2, tale Fondo

riguarda sia I’ attivi-

td «temporanea»

fino a un massimo
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dei primi 200 mi-

liardi, sia I’attivita

«a regime» fino a un

massimo dei secondi

200 miliardi. E esatta-

mente questo il punto.
Attualmente, infatti, lo

ricordiamo, il governo

ha stanziato solamente

1 miliardo nel Fondo da

cui Sace dovrebbe trar-

re garanzie fino a 400

miliardi che stanno solo

nella lettera della norma,

cui si aggiungono gli 1,7

miliardi aggiuntivi stanzia-

ti nel Fondo centrale di

garanzia per le pmi. Se

queste sono le cifre, occorrerebbe
evidentemente aumentare di almeno
10 volte le risorse gia stanziate per
arrivare all’obiettivo tanto sbandie-
rato dall’esecutivo. Mancano, quin-
di, ancora 25-30 miliardi, a titolo di
indebitamento e di saldo netto da
finanziare (per le garanzie Sace).
Solo con queste risorse complessive
e ipotizzando la stessa leva finanzia-
ria, si arriverebbe per lo meno ai 400
miliardi obiettivo del governo. Cifra
questa che noi avevamo ipotizzato
fin dal primo momento, venendo
perd contraddetti dal governo col
suo minimalismo di copertura nel
decreto Liquidita. Evidentemente
’operazione & stata pensata in due
tempi: prima il decreto con annessi
e connessi normativi, con un cip di
copertura, poi il resto, dentro il nuo-
vo discostamento.

Facciameo allora quaitro conti sul
retro di una busta. Se il governo met-
tesse in campo tutte queste risorse
per le garanzie e aggiungesse la non
pil procrastinabile moratoria fino a
fine anno di Irpef, Irap e altre forme
di prelievo fiscale, con ulteriori 25
miliardi a copertura, si arriverebbe
a 50-55 miliardi di scostamento da
votare. A questi andrebbero aggiunti
altri 25-30 miliardi, che dovrebbero
essere utilizzati per risarcire (i man-
cati profitti) I’intero lavoro autono-
mo che ¢ stato costretto a chiudere
a causa della crisi. Arriviamo cosi
ai 75 miliardi necessari da votare
come scostamento entro il mese di
aprile, proprio per completare il fi-
nanziamento ¢ la copertura della
fase emergenziale. A questi mi-
liardi messi in campo dall’Italia
andrebbero sommati quelli ga-
rantiti dai quattro pilastri
europei che sono in fase

di definizione. Il Sure,

con la sua dote (fino-

ra solo annunciata)

di 100 miliardi; il

Mes (per I’'Italia le
risorse potenziali

sono pari al 2% del

pil, ovvero 36-37
miliardi), la Bei, in

grado di emettere
garanzie per le impre-

se, per un totale di 200
miliardi e il fondo di
ricostruzione con dote
(anche in questo caso

solo annunciata) di

500 miliardi. I quattro
pilastri dovrebbero ser-
vire a rabboccare quanto
gia previsto dalla nostra
decretazione di emergen-
za, la cassa integrazione

e in generale gli ammor-
tizzatori sociali (Sure), le
spese straordinarie per la
sanita (Mes), ulteriori ga-
ranzie per le imprese (Bei)

e i fondi per la ricostruzio-
ne (Recovery Fund). Que-
sto il quadro che un esecu-
tivo degno di questo nome
dovrebbe rappresentare al
Paese, attraverso decreti
credibili, la pubblicazione
entro aprile del Documento

di Economia e Finanza e la prossi-
ma legge di Bilancio, da anticipare
auspicabilmente a giugno. Riassu-
mendo, 100 miliardi complessivi
di scostamento per I’emergenza (75
da votare entro aprile, dopo i 25 gia
votati a marzo); il Def da predisporre
e votare sempre entro aprile; lalegge
di Bilancio per il 2021 anticipata a
giugno. A garanzia di questa strate-
gia, ricordiamo che ci sono i 750 mi-
liardi di Qe della Bce (con I’ appendi-
ce «senza limiti»), fino a fine anno,
in grado di tenere bassi gli spread e
i rendimenti di emissione dei titoli
di Stato. Lo ripetiamo. Tra aprile,
maggio e giugno occorre chiudere
la partita. Il Documento di Econo-
mia e Finanza dovra sincronizzarsi
con le tre fasi di gestioni della crisi,
in maniera da dare certezze a fami-
glie e imprese. In questo trimestre di
primavera arriveranno inoltre i primi
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dati macro e di finanza pubblica, co-
me quelli sul calo della produzione
e del pil, I’andamento del gettito fi-
scale e contributivo, il tiraggio della
cassa integrazione, ovvero comin-
ceremo ad avere i primi dati reali
della crisi. Inizieremo a vedere se
questi saranno in linea con le previ-
sioni negative dei principali istituti
di previsione, oppure se ci saranno
delle sorprese in positivo, € ciog se
si osservera che il lockdown sara
stato soltanto parziale, cosi come la
caduta della produzione. Se, inol-
tre, a maggio comincera la fine del
lockdown, cominceremo a vederne
gli effetti gia dal mese successivo,
condizione per poter anticipare la
legge di Bilancio a giugno, come
dicevamo, in maniera da concludere
la fase di decretazione di emergenza
¢ mettere in sicurezza il 2021.

. .
Tra maggio e giugno potremmo

inoltre osservare il totale dispiegarsi
dell’azione dell’Ue con i suoi quattro
pilastri bazooka, pin il superbazooka
del Qe della Bee. Quattro pilastri che
dovranno essere opportunamente re-
si complementari all’azione interna
della decretazione emergenziale,
con copertura, come abbiamo visto,
assolutamente da definirsi a livello
di 100 miliardi. Sempre tra aprile
e giugno e nei mesi successivi, il
Tesoro dovra decidere poi la sua
strategia per le prossime aste, per
almeno raddoppiame I’entita rispet-
to al normale rinnovo dei titoli, con
I’ombrello della Bce, con lo spread
sotto i 200 punti base e i rendimenti
sotto controllo. Quello che noi ab-
biamo chiamato «mettere al piil pre-
sto il fieno in cascina», per quanto
riguarda la fase emergenziale (100
miliardi), in attesa dei pilastri europei
complementari e strategici. Questo
impianto politico, programmatico,
economico e finanziario dovrebbe
essere comunicato esplicitamente
agli italiani, dopo esser stato dibat-
tuto e approvato in parlamento. Deve
finire la logica dell’operare «giorno
per giormno» e del navigare a vista.
Abbiamo a disposizione un trimestre
(aprile, maggio e giugno), la nostra
primavera. Non dobbiamo sprecarlo
in polemiche inutili o in guerre per
bande. Ne va della salvezza delle
nostre istituzioni democratiche e
del nostro Paese. (riproduzione ri-
servata)
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