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I MILIARDI INVESTITI DAL PNRR

In Italiail Piano diripresae resilienzain
coerenzacon il Next generation Eu
stanzia 191 miliardia cui se ne aggiun-
gono 30,6 del fondo complementare

— Ty 1915

La sfida: debito europeo || 7=
per beni pubblici europei QY

. Ministro. Renato
di Renato Brunetta —apaginas Brynetta

Nuovo debito europeo
per beni pubblici
comuni: la strada

per fare grande 'Europa

Brunetta al Festival del’Economia. Le sfide epocali davanti alla Ue hanno

SERVE SOVRANITA EUROPEA

Per il ministro Brunetta.bisogna com-
"piere un ulteriore salto verso la sovra-
nita europea, in linea con le posizioni
espresse da Draghi e Macron

RENATO
BRUNETTA

Il ministro della
Pubblica
amministrazione

bisogno di soluzioni appropriate per le coperture finanziarie: il tema gia domani
e martedi al Consiglio Ue. A Trento il 4 giugno il ministro in dialogo con de Bortoli

Renato Brunetta

craina, difesa comune,

energia, sicurezza

alimentare: sono di

nuovo questiipunti

allordine del giorno del
Consiglio europeo straordinario
convocato a Bruxelles domanie
martedi 31 maggio. Di fronte a queste
quattro sfide epocali,ileader dei27
dovranno dare adeguaterisposte di
policy, ma dovranno anche presto
identificare appropriate coperture
finanziarie, Questa ela quinta sfida
che condiziona tutte le altre, forsela
pili complessa per ur’Unione in cui,
adifferenza degli Usa, il sincronismo
trala politica monetaria autonoma
della Banca Centrale ele politiche di
bilancio degli Stati membri & stato, in
genere, merce rara. Unica eccezione
la pandemia, con il programma di
acquisti di emergenza pandemica
dellaBce (Pepp), che ha creatoi
margini per garantire flessibiliti nei
bilanci degli Stati membri, cui si & poi
aggiunta, datala portata della crisi, la
creazione del debito europeo di Next
Generation Eu.

Cosa farein termini di policy &
ormai abbastanza chiaro. In primis,
P'urgenza di concordare il nuovo
programma di assistenza macro-
finanziaria e Yauspicata volonta di
stabilire forme di coordinamento tra
Stati membriin tema diripristino
degli equipaggiamenti militari, gia
impiegati per sostenere le forniture

all'Ucraina. Il coordinamento sul
tema degli arsenali militari dei
Ventisette, uno dei seguiti del vertice
informale di Versailles dello scorso
marzo, si configurera, quindi, come
un primo concretobancodi prova
perun pit1 ambizioso progetto di
difesa comune. Perchélasicurezzaé
unbene pubblico europeo e, come
tale, necessita di uno strumento
concertato e condivisoanchealivello
finanziario (oltre che tecnologico,
industriale, organizzativo e politico).

Nonmeno rilevanti, poi, sono gli
altri temi che da qualche mese
animano il dibattito nella Ue. Conla
guerrain Ucraina, oltre alla
transizione energetica verso fonti pit1
sostenibili, si & evidenziata la
necessita di slegare il Vecchio
Continente dalla dipendenza dai
combustibili fossili russi. Daquila
proposta del RePowerEu, voltaad
aumentare I'efficienza energetica,
diversificare'offerta di energia
fossile con un approccio comuneal
mercato, e accelerare sulla
transizione ambientale.

11 conflitto ha generatoancheuna
crisida carenza di cereali, comeil
grano, la cui resa del prossimo
raccolto in Ucraina potrebbe
diminuire del 35% rispettoal 2021 A
questa mancata produzione si
accoppiail blocco alle esportazioni
causato dalla difficile situazione che si
sta verificando nei porti nel Mar Nero.

Temi come la difesa europea, il
RePowerEu e la sicurezza alimentare
sono grandi sfide di policy

drammaticamente emerse, intuttala
lorourgenza, conla crisi ucraina, ma
gia innestate nell'agenda politica
della Commissione europea, centrata
sulle transizioni digitale e
ambientale, nella direzione
dellindipendenza strategica. Sono
anche processi estremamente costosi
dafinanziare. Parliamodiunascala

dell'ordine dei trilioni di euro, come
annunciatodaileader europeiavalle

delvertice di Versailles. E fin troppo
evidente che attingere dalle ordinarie
fonti provenienti dai bilanci nazionali
non sia affatto sufficiente. Occorre,
quindi, indebitarsi. E, contrariamente
al recente passato, bisogna farloinun
contestoin cuiitassidiinteresse sono
comungque destinatia salire, per far
fronte alle pressioni inflazionistiche
chelostesso conflittoucrainoha
contribuitoa esacerbare. Oggi piti che
mai, ed &forse questala partita pitt
difficile cuil'Unione & chiamata,
risulta, dunque, fondamentale
garantire un buon mix quali-
quantitativotraleazionidellaBceela
politica dibilancio, siaalivello
nazionale siacomunitario.
Maproprio su questa necessita di
indebitarsi, 'Europa rischia di
trovarsi nuovamente spaccatain
due. Daunlato, c’e chi pensa che non
sidebba proseguire nel processo di
creazione di ulteriore debito
dell'Unione e, quindi, che non si
debbaistituire un secondo Next
Generation Eu per finanziare I’hard
power europeo, anche in
considerazione dei gia elevati livelli
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dldeb}to pubblico raggxuntx come nonsoloperché@laprincipale assicurate dai mercati finanziari,
eredita flen? pandemia. Alm,a! emittente di obbligazioni greena viene allora da concludere che,
.contrsgrli?, néen%;);};) cgt;;]fu estl tivi livelloglobale, maancheperchéla  purtroppo,amancareancora¢la
glb‘l,)eianoﬁgagilrlnenscilone s?ran?ea ica, raccolta combina'uso di diversi volonta da parte di alcuni Stati
politicae i iaria talmente 8l strumenti e tecniche di membri (le solite formiche del Nord)
- finanziamento conuna dipuntare sul debito comune,
elevata per’Europa che gli Stati

membri non possano e non debbano
affrontarla da soli: seil problemaé
comune, anche la sua soluzione deve
essere comune. Di piti: nel caso del
Ngeu 2, nonsi tratterebbe di
realizzare, Stato per Stato, tassello
pertassello, la convergenza verso gli
obiettivi condivisi, modello Ngeu1,
ma di compiere unulteriore salto
versolasovranita europea, inlinea
con le posizioni espresse da Draghie
Macron. Non 27 Pnrr, ma un piano
unico, gestito e attuato dalla
Commissione Ue come bene
pubblico europeo, per ciascuno degli
ambiti in cui ¢ indispensabile
raggiungere I'autonomia strategica.
Nulla di nuovo: lo abbiamo gia fatto
conlapprovvigionamento dei
vaccini anti-Covid.

Tale spaccatura, peraliro, sista
materializzando anche nella Bce. Da
unlato, una parte del board ritiene .
cheil rialzo dei tassi di interesse
debba essere graduale, e comunque
guidato da un’attenta analisi della
congiuntura, allaluce del fatto che
rinflazione europea, diversamente
da quellaamericana, derivain gran
parte dai prezzi dell'energia e dei
beni alimentari, ion da un eccesso di
domanda. Rispondere a questa
inflazione con tassi inutilmente pit1
elevati creerebbe solo un rischio
recessivo, comprimendo laliquidita
per famiglie e imprese. Dallaltro, vi
¢,invece, chivedeil rischiodiuna
spirale inflazionistica fuori controllo
in Europa e, dunque, la necessita di
ancorare fermamente le aspettative

comunicazione aperta e trasparente
ai partecipanti al mercato. Un
approcciomoderno, inlinea conle
best practice dei grandi emittenti
globali, che consente afla
Commissione europea di aumentare
ivolumi di titoli emessi in modo
agevole ed efficiente. Una strategia
che sta attirando investitori
internazionaliin Europae
rafforzandoI'euro come valuta
globale. Forse, unica pecca, andrebbe
riservata maggiore attenzione ai
principali negoziatori di questi titoli
sulmercato secondario, al fine di
garantire ulteriore liquidita a questo
strumento e trasformarlo sempre
piunel safe asset europeo. Tema
tecnico, facilmente risolvibile, e che
non ha impedito negli 11 sindacati di
emissione organizzati da giugno
2021a0ggi diregistrare una
domanda che in media ha superato
di circa nvoltel'offerta. Basterebbe
questo per far capire, anche agli
amici rigoristi e “frugali” del Nord,
restii al’emissione di nuovo debito
comune, come il mercato degli
eurobond sia oggi nettamente pil1
appetibile ed efficiente rispettoa
quello dei titoli di Stato nazionali.
Scaricarel’onere del
finanziamento di queste nuove
politiche agli Stati nazionali potrebbe
comportare un’apertura degli
spread, compromettendoil
meccanismo di trasmissione della
politica monetaria, complicandoil
lavorodella Bce ed esacerbandole
tensioni dentroil Boardinun

preferendo, invece, rimanere
prigionieri dellalorovisione della
politica economica strettamente
circoscrittaai confini nazionali, che
non puo certo contribuire a rendere
I'Europa all'altezza delle sfide future.
Come diceva Henri Spaak, «alcuni
Stati membri sono piccoli, altri
ancora nonlo sanno». Elanuova
Europahabisognodigrandezzae di
visione: di Stati che siano tutti grandi.
Ministro per la Pubblica Amministrazione
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IL FESTIVALATRENTO

Eventi per quattro giorni
«Lasfidadell'economiaeil ruolo
dell’Europa» éil dialogo che si
terra al Festival del’Economiadi
Trento frail ministro della
Pubblicaamministrazione,
Renato Brunetta, e I'editorialista
del Corriere della sera, Ferruccio
de Bortoli, sabato 4 giugno, alle
ore 12,30, al Teatro sociale.

Al Festival incontri ed eventi dal
2 al 5giugno con otto Premi
Nobel, 75 relatori dal mondo
accademico, ventitrai pit
importanti economisti
internazionali, rappresentanti
delle istituzioni Ue, ministri,
manager e imprenditori. Il
programma completo sul sito
festivaleconomia.it

momento in cuiil setup di politica PROGRAMMA

con un(; ris ocl:ll;;%smedlo gfﬂolﬁ;a monetaria ¢ gia abbastanza delicato. SULWEB
monetaria. posiacipo La possibilita di trovare un Oltre 200
operanto Irscioche  2ccordopolosuquestonuoro Pl
I'Europa, paralizzata dai veti 311.)pro(c1c1<:1<11t1tpo}m§a ﬁs:gle eurg:lea dal2al5
incrociati, imangaindietrosiadal g P25 ¢ AR 00 SREAG giugno
punto di vista tecnologicoe . dibili bietti Il)egm
ambientale, sia dal punto di vistadel crect versoo.lettlvia ungo
vani 'oc;)m petitivo e geo- termine. Innanzitutto, occorrera
‘stratt egiagg‘co ispetto alle altre macro- continuarea(idlirfﬁ(l)sn'arecheilprimo
HEBICOTISpe T ifi iamento
regioni del mondo. programma 1l dja;]m deli
Come fare, dunque, arisolvere comune, queto diNgeu e egli
esto 'c0’10 diim  ced attuali Pnit, ¢ ben implementatoe
un Penoi I consp'asi dseel:azione sta generando crescita e inclusione,
chela creazione di nuovo debito dzlggxel Pzi::ﬁ);f’orzmtglhcatgismttmah
europeo ai mercati sembranon CONVerzenza euronea.
dispiacereatfatto. Questo inragione Con%bietu‘vi degisialivello Ue
dellestrema appetibilita degli Y
strumentididgbitoemessieghallaUe, unad governance Europea erisorse
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SERVE UN «NGEU 2»

-397%

Calo del raccolto ucraino

Il confiitto ha generato anche
unacrisidacarenzadicereal,
comeil grano, lacuiresadel
prossimo raccoltoin Ucraina
potrebbe diminuire del 35%
rispettoal 2021.Aquesta
mancata produzione siaccoppia
il blocco alle esportazioni
causato dalladifficile situazione
nei porti nel Mar Nero. Temicome
ladifesaeuropea, il RePowerEue
appunto lasicurezzaalimentare
sono grandisfide di policy
drammaticamente emerse,in
tuttalaloro urgenza, con lacrisi
ucraina. E fin troppo evidente
cheattingere dalle ordinarie fonti
provenienti dai bilanci nazionali
non esufficiente.

300,9

I miliardi di Ngeu 1

Seil problema & comune,
anche la sua soluzione deve
essere comune. Con un Ngeu
2, non si tratterebbe di
realizzare, Stato per Stato,
tassello per tassello, la
convergenza verso gli
obiettivi condivisi, modello
Ngeu 1, ma di compiere un
ulteriore salto verso la
sovranita europea. Non 27
Pnrr, ma un piano unico,
gestito e attuato dalla
Commissione Ue come bene
pubblico europeo, per
ciascuno degli ambitiin cui &
indispensabile raggiungere
l'autonomia strategica, come
éstatofattoper ..,
I'approvvigionamento dei
vaccinicontre il Covid |

Da domani il Consiglio europeo
Ucraina, difesa comune, energia, sicu-
rezza alimentare: sono i punti all'ordine
del giorno del Consiglio europeo straor-
dinario a Bruxelles domani e martedi
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