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Come finalizzare il Piano Nazionale di Ripresa
e Resilienza dell’Italia

Marco Buti e Marcello Messori*

* /| Recovery and Resilience Facility (RRF) e il piti importante pro-
gramma dell’iniziativa europea Next Generation EU (ING-EU), che
e stata approvata dal Consiglio europeo nel luglio 2020 e che sara
varata a meta del 2021. NG-EU rappresenta un fattore di positiva
rottura nella politica fiscale accentrata dell’'Unione europea. L'ini-
ziativa prevede, infatti, risorse pari a 750 miliardi che saranno al-
locate presso gli stati membri e coperte dall’emissione di titoli da
parte della Commissione per conto dell’Unione europea che for-
nira - di fatto - come garanzia il bilancio pluriennale. Inoltre, l'allo-
cazione di queste ingenti risorse fra paesi mirera a facilitarne la
convergenza in quanto privilegera i sistemi economici piu fragili e
pit colpiti dalla pandemia.

e [a tesidel presente lavoro e che NG-EU e, in particolare, il RRF of-
frano un‘opportunita irripetibile all’ltalia per superare i suoi cristal-
lizzati “colli di bottiglia”, per tornare a crescere mediante un
sentiero di sviluppo sostenibile, e per porre sotto controllo il suo
ingente debito pubblico. Tale opportunita sara effettivamente
sfruttata solo se il Paese sara in grado di affrontare tre compiti
molto impegnativi: preparare, entro aprile 2021, quel Piano Nazio-
nale di Ripresa e Resilienza che rappresenta la chiave di accesso
al RRF, incentrare quel Piano su un insieme di riforme e di investi-
menti davvero capaci di cambiare l'inerzia del Paese; adottare una
governance del Piano che permetta di realizzare nei tempi previsti
(ossia, completando gli impegni di spesa entro il 2023 e la realiz-
zazione dei progetti entro il 2026) tutti i punti essenziali del Piano.
Questi risultati saranno raggiunti solo grazie a una mobilitazione
di tutte le forze di cui I'ltalia dispone.

Jel Classification: E62, E45, E22.

Keywords: Unione europea, politica fiscale, investimenti e riforme, svi-
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della School of European Political Economy (SEP).
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1. Introduzione

'eccezionalita della pandemia, la sua natura esogena che ha ridotto
la rilevanza del “rischio morale”, la crescente consapevolezza che
'Unione europea (UE) deve ottimizzare il suo motore “interno” di cre-
scita (ossia, il mercato unico) hanno creato le condizioni per una ri-
sposta “alta” alla crisi. Come € largamente riconosciuto, 'accordo
raggiunto nel Consiglio europeo di meta luglio 2020 riguardo a Next
Generation EU (NG - EU) e al suo principale programma, il Recovery
and Resilience Facility (RRF), pud rappresentare una pietra miliare
del processo di integrazione europea.

Questa iniziativa offre una straordinaria opportunita che sara, pero,
sfruttata solo nella misura e nel modo in cui gli stati memlbri sapranno
utilizzare le risorse, messe a disposizione dalla UE, per rilanciare la
crescita e riformare in profondita le loro economie nazionali e, di con-
seguenza, 'economia europea. Per giunta, la predisposizione e la fi-
nalizzazione dei Piani Nazionali di Ripresa e Resilienza (PNRR), la cui
valutazione da parte della Commissione europea (CE) e la cui appro-
vazione da parte del Consiglio della UE sono essenziali perché ogni
stato membro possa accedere alle risorse del RRF a esso destinate,
avvengono durante una seconda ondata della pandemia che, inevi-
tabilmente, avra pesanti conseguenze economiche e sociali.

Come le previsioni di autunno della CE hanno mostrato (cfr. European
Economic Forecast, November 2020), nella UE e - soprattutto - nel-
'Area euro (UEM) la forte ripresa dei mesi estivi sta perdendo forza a
causa del riacutizzarsi della pandemia, con rischi crescenti di un an-
damento economico a “radice quadrata” (\): dopo il rimbalzo del tri-
mestre estivo, comungue insufficiente per compensare la caduta del
precedente semestre, una nuova sequenza di recessione-ripresa e de-
stinata a sfociare in una prolungata stagnazione. Se ben utilizzati, gli
interventi europei potrebbero invece minimizzare gli impatti negativi
della seconda ondata pandemica consentendo di avviare, anche in
breve tempo, un nuovo robusto sviluppo economico e sociale della
UE. Avendo un potenziale accesso a oltre 200 miliardi di euro fra tra-
sferimenti e prestiti di NG - EU, I'ltalia &, in termini assoluti, il maggiore
beneficiario dei nuovi fondi europei. Essa ha percio un ruolo cruciale
da svolgere. Come abbiamo affermato in un precedente contributo’,
non € un’‘esagerazione sottolineare che il successo o il fallimento del
programma europeo, in generale, e di RRF, in particolare, dipende-
ranno in larga misura dalla credibilita del PNRR italiano. Si tratta di
cogliere un'opportunita e di vincere una sfida, che non hanno eguali
nel recente passato e che sollecitano una mobilitazione del sistema
paese in forme innovative. Tale mobilitazione dovrebbe investire ogni
fase di elaborazione e di realizzazione della strategia e dei progetti

I Cfr. Buti M. e Messori M., “Questa volta I'ltalia non pud sbagliare”, SEP Policy Brief, agosto 2020, n. 34.
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nazionali. Per giunta, insieme alla Grecia, I'ltalia € il paese della UEM
con la piu limitata capacita fiscale a causa dell’abnorme rapporto de-
bito pubblico/PIL preesistente alla pandemia (134,7%) e al suo forte
incremento durante la prima fase di emergenza (in base alle attuali
stime, 159,6% a fine 2020). Pertanto, il PNRR italiano & chiamato a
comporre un guadro complesso, in cui si deve trovare spazio per la
crescita, ma anche per un progressivo contenimento del debito pub-
blico a medio termine. Cio vale, a maggior ragione, in vista delle ine-
vitabili risposte fiscali alla seconda ondata di pandemia. E necessario
che queste risposte siano piu selettive rispetto a quelle di marzo-luglio
scorso, in modo da combinare efficacemente la gestione della nuova
emergenza e l'utilizzo delle risorse europee per il sostegno della cre-
scita e per favorire, piu in generale, uno sviluppo sostenibile sotto il
profilo economico, contabile, sociale e ambientale.

Per raggiungere tali risultati, occorre che il PNRR dell’ltalia possa al-
meno contare su tre caratteristiche. In primo luogo, questo PNRR
deve disporre di uno schema macroeconomico in grado di incorpo-
rare i cambiamenti in atto; il che richiede un riesame della Nota di Ag-
giornamento al Documento di Economia e Finanza (la NADEF) e
degli orientamenti della Legge di bilancio che erano stati formulati
prima del riacutizzarsi della pandemia. In secondo luogo, pur ponen-
dosi in sintonia con le indicazioni del sistema paese, il PNRR italiano
deve adottare un approccio top-down e selezionare, cosi, un insieme
limitato di progetti che risponda a priorita strategiche e che assorba
il grosso delle risorse disponibili. Infine, esso deve incorporare una
governance incentrata su una cabina politica di regia che sia speculare
a quella della CE, che possa cooperare con i responsabili di altri stati
membri per il varo di progetti sovranazionali e che abbia potere di
decisione (anche di tipo commissariale, se richiesto dalle circostanze).

Nel resto del lavoro, si riassumono dapprima i capisaldi dell'intervento
europeo (cfr. par. 2). Si esamina, poi, la specifica situazione italiana
specie alla luce della seconda ondata pandemica (cfr. par. 3). Cid con-
sente di approfondire le modalita di costruzione del PNRR (cfr. par.
4) e di specificarne i requisiti di governance (cfr. par. 5). | problemi,
posti dalla recrudescenza del Covid-19, sono peraltro cosi rilevanti ri-
spetto alla limitata capacita fiscale dell’ltalia da richiedere un esame
ad hoc (cfr. par. 6). Brevi conclusioni riassumono le tesi sostenute.

2. Da dove veniamo

E ormai noto che, sommando il programma NG - EU e il Bilancio Plu-
riennale europeo (MFF) 2021-2027, la UE si € impegnata a mobilitare
risorse finanziarie per piu di 1,8 trilioni di euro. Si tratta di un’immis-
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sione di mezzi finanziari che, in combinazione con I'ingente ammon-
tare di liquidita derivante dalle iniziative gia messe in atto dalla Banca
Centrale Europea (BCE) mediante il canale monetario (altri 2,3 trilioni
di euro almeno fino a marzo 2022) e il canale bancario (fino a piu di
3 trilioni di euro entro il 2022), sono adeguate per sostenere sia le ri-
sposte fiscali nazionali alllemergenza, sia le radicali trasformazioni
economiche e sociali attese a seguito dello shock pandemico dei
primi mesi del 20202, Gli interventi della politica monetaria, mante-
nendo condizioni finanziarie favorevoli, creano di fatto lo spazio per
politiche fiscali nazionali che siano espansive e mirate a sostenere la
domanda e, in particolare, gli investimenti.

Figura 1 - Acquisti di debito governativo da parte della Banca Centrale

Percentuale di titoli governativi emessi o disponibili sul mercato da febbraio 2020

71
m AEs m EMMIEs
ECB JPN

ZAF IDN HRV

La denominazione dei dati si riferisce ai codici paese dell’Organizzazione internazionale
per la definizione degli standard. AES=economie avanzate; EMMIEs=mercati emergenti
ed economie con reddito intermedio.

Fonte: IMF Fiscal Monitor 2020.

Si & gia ricordato che il pilastro cruciale di NG - EU & costituito dal
RRF che, da solo, prevede trasferimenti (312,5 miliardi di euro) e pre-
stiti (360 miliardi di euro) per un totale pari a 672,5 miliardi di euro,
ossia pari al 90% delle risorse complessive di NG - EU. La ripartizione

2 Cfr. Figura 1, tratta da: International Monetary Fund, “Fiscal Monitor. Policies for the Recovery”,
October 2020, p. 2. Inoltre, l'efficacia dei programmi di asset purchase (APP e PEPP), rafforzati o
avviati dalla BCE come risposta alla pandemia, € indirettamente provata dalla riduzione dei diffe-
renziali fra i tassi di interesse sui titoli pubblici decennali degli stati membri periferici e su quelli
della Germania (i cosiddetti spread), che si € accompagnata all'esplosione dei rapporti nazionali
deficit pubblico/PIL e debito pubblico/PIL. Infine, I'efficacia del TLTROIII, e di altre iniziative na-
zionali (per esempio, garanzie pubbliche sui prestiti bancari e moratorie), € indirettamente provata
dalla tenuta nell'offerta di finanziamenti nonostante I'accresciuta rischiosita dei mutuatari.
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dei prestiti fra i singoli paesi della UE avverra in proporzione al loro
reddito nazionale lordo (fino a un massimo del 6,8%). La ripartizione
dei 312,5 miliardi di trasferimenti rispondera, invece, a un duplice cri-
terio redistributivo: il 70% di tale somma & destinato a compensare
gli svantaggi in termini di reddito pro-capite e di tassi di disoccupa-
zione, accumulati dai singoli stati membri nel quinguennio prece-
dente la pandemia e pesati per la loro popolazione; il restante 30%
e, invece, destinato a compensare I'impatto negativo dello shock
pandemico sui prodotti nazionali lordi. Pertanto, 'obiettivo generale
di RRF & di consentire a tutti i paesi della UE la realizzazione di quelle
riforme e di quegli investimenti che assicurino robusti processi di svi-
luppo, incentrati sulla sostenibilita ambientale e sociale e sulle inno-
vazioni digitali; l'obiettivo specifico & di rafforzare i paesi piu fragili,
favorendo una loro convergenza verso le economie “centrali” della
UE e - in particolare - della UEM.

Queste considerazioni rendono evidente che la positiva evoluzione
post pandemica della UE & legata al successo ottenuto nel disegno
e nell'effettiva realizzazione di RRF; e cio spiega perché le “Linee
guida” di tale programma (LG-RRF), rese pubbliche dalla CE il 17 set-
tembre 2020, siano cosi dettagliate e accurate.

Le LG-RRF stabiliscono, innanzitutto, i tempi di progettazione e di
realizzazione del programma. Salvo intoppi prolungati nell’jiter di ap-
provazione tuttora in corso nei singoli stati membri®, i PNRR an-
dranno sottoposti alla CE entro fine aprile 2021, in concomitanza con
la presentazione dei documenti per il Semestre europeo; il legame
fra quest’'ultimo e i PNRR &, anzi, cosi stretto da raccomandare ai sin-
goli stati membri di fondere in un unico documento il loro PNRR e il
loro abituale Programma nazionale di riforma. Tuttavia, dal momento
che le LG-RRF auspicano una stretta interazione cooperativa fra CE
e stati membri, i singoli paesi sono stati invitati a presentare bozze
del loro PNRR sin dalla meta di ottobre 2020. Ad oggi, non tutti i
paesi si sono avvalsi di tale opportunita. La discussione preliminare
delle bozze dovrebbe fare si che ogni paese della UE arrivi a inclu-
dere, nella versione finale del suo PNRR, un insieme coerente di ri-
forme e diinvestimenti in grado di rispondere alle priorita strategiche
nazionali e di attuare, al contempo, adeguate innovazioni digitali.
Questa interazione aumenterebbe la probabilita che i singoli stati
membri, e dunque la UE, rafforzino il loro tasso potenziale di crescita
e le basi per uno sviluppo sostenibile sotto il profilo sociale (occupa-
zione e protezione) e ambientale.

Le LG-RRF non si limitano, pero, a condizionare il disegno generale
dei PNRR. Esse sottolineano che tale disegno va tradotto in insiemi

3 Siricordi che il laborioso accordo fra Parlamento europeo, CE e Consiglio europeo é stato per-
fezionato nella prima decade di novembre 2020.

(o))
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concreti di progetti che sostanzino la realizzazione delle conseguenti
riforme e investimenti in aree prioritarie, dati i vincoli di non scendere
al di sotto delle soglie minime di risorse da allocare nell'innovazione
digitale (almeno il 20%) e nella transizione ecologica (almeno il 37%).
A questo scopo, le LG-RRF insistono sul fatto che i vari paesi della
UE non devono ricorrere a definizioni elusive delle riforme e degli in-
vestimenti, ma concentrarsi sullaccumulazione del capitale (infra-
strutturale e intangibile) e sulla formazione e protezione delle risorse
umane nellambito di piu efficienti assetti istituzionali e di mercato.
Per provare che non si tratta di opzioni generiche, la CE individua
nelle LG-RRF sette aree di policy che ben esemplificano tali impegni:
tre aree sulla transizione climatica, tre sulla transizione digitale e una
sugli aspetti sociali*. Pertanto, ogni PNRR dovrebbe essere concepito
come una “matrice” che incrocia le “Raccomandazioni specifiche”, ri-
cevute nel 2020 e - soprattutto - nel 2019 dal paese in esame nel-
'ambito del Semestre europeo, e queste sette aree (flagship).

Per di piu, le LG-RRF sono stringenti nel definire il grado di dettaglio
dei progetti. Le diverse riforme e i vari investimenti, proposti da un
dato paese della UE, vanno raggruppati in insiemi omogenei (i co-
siddetti component) che, oltre a interagire positivamente fra loro, si
colleghino in modo specifico a una o piu delle sette aree di policy,
oppure ad altre priorita di intervento. In tal modo, ciascuno dei com-
ponent risulta in grado di contribuire sia alla realizzazione di “Racco-
mandazioni specifiche” e di particolari innovazioni digitali del paese
in esame, sia al rafforzamento del suo tasso potenziale di crescita e
delle sue basi per uno sviluppo sostenibile. La granularita di queste
indicazioni & cosi fine da essere sintetizzata in uno schema (tem-
plate) che ogni paese dovrebbe riempire per definire ciascuno dei
suoi progetti®. E essenziale che i progetti di un dato component ab-
biano obiettivi realisticamente perseguibili tramite iniziative di policy.

Una volta che il PNRR di un dato paese della UE, articolato nei suoi
diversi progetti, ha superato il vaglio della CE ed é stato approvato
dal Consiglio della UE (ECOFIN), puo ricevere un prefinanziamento
pari al 13% del sostegno finanziario europeo totale per quel paese®.

Le LG-RRF riguardano anche la realizzazione dei progetti e le con-
nesse modalita di erogazione dei sostegni finanziari europei che se-
guono al prefinanziamento. Le fasi di attuazione delle riforme e degli
investimenti di un component devono soddisfare stadi intermedi, che
sono valutati sia sulla base di risultati qualitativi (milestone), sia in

4 Cfr. Commissione europea, “Strategia annuale per la crescita sostenibile 20217, 12 settembre 2020,
pp. 10-12.

5 Cfr. Commissione europea, “Guidance to Member States Recovery and Resilience Plans”, Com-
mission Staff Working Document, 17 settembre 2020.

6 In realta, le LG-RRF fissano il 10% che & stato, poi, innalzato al 13% per volonta del Parlamento
europeo.
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base al raggiungimento quantitativo di indicatori specifici (target);
e, grazie al compimento dei vari stadi, devono sfociare nella realiz-
zazione dell'obiettivo finale enunciato a priori in modo chiaro’. E ne-
cessario che i criteri di qualita e di misura siano oggettivi ed efficaci
nel verificare sia 'avanzamento dei singoli progetti sia la corrispon-
denza con la tempistica predefinita. Le tranche dei trasferimenti o
dei prestiti europei, che sono destinati a ogni progetto, possono es-
sere richieste dal paese interessato al raggiungimento dei milestone
e dei target preventivati e, comungue, non piu di due volte all’anno.
La CE verifica che tale richiesta sia giustificata dall’effettivo grado di
attuazione del progetto e dal rispetto dei tempi. In caso di valuta-
zione positiva, prima di erogare la tranche di finanziamento, la CE &
perd tenuta a effettuare un ulteriore controllo richiedendo il parere
di un organismo tecnico consultivo, ossia il Comitato economico e fi-
nanziario, composto dai direttori generali dei Ministeri dell’economia
degli stati membri e della Commissione.

Questa rigorosa procedura non esaurisce le condizioni di realizza-
zione dei progetti nazionali. In casi eccezionali, uno stato membro
puod ritenere che il piano di un altro paese della UE si stia discostando
in modi radicali dal disegno originario; in quei casi, esso puo richie-
dere interventi correttivi da parte del Consiglio europeo. La CE ¢é te-
nuta a sospendere le sue erogazioni fino a che il Consiglio europeo
non ha esaminato il problema, nella prima riunione successiva alla ri-
chiesta, e corretto le eventuali discrasie.

Le precedenti considerazioni sottolineano che, conformemente a
guanto ribadito nello “State of the Union Address 2020”, presentato
dalla Presidente von der Leyen lo scorso settembre, i PNRR devono
prevedere riforme e investimenti, incentrati lungo 'asse innovazione
digitale - sostenibilita ambientale e sociale, e devono realizzare tali ri-
forme e investimenti nei tempi e con le risorse finanziarie predefinite.

3. Dalla NADEF al PNRR

Nel terzo trimestre del 2020, il rimbalzo delleconomia italiana & stato
superiore alle aspettative (16,1% rispetto al trimestre precedente); eppure
la previsione di una caduta del PIL italiano pari al 9% (o al 10,5% nello
scenario piu negativo), avanzata nella NADEF e nella Legge di bilancio
per il 2021, appare ottimistica perché elaborata prima delllaggravamento
della nuova ondata di Covid-19 (ottobre 2020). Le previsioni autunnali
della CE, che pure includono solo in parte la forte crescita italiana del
terzo trimestre e che fissano una caduta annuale del relativo PIL al 9,9%,
soffrono di un limite analogo. La nostra aspettativa &, tuttavia, che il pro-

7 Cfr. Commissione europea, “Guidance to Members State Recovery and Resilience Plans”, cit,, pp. 21-22.
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blema principale non riguardi gli scostamenti per il 2020: 'impatto del
quarto trimestre sullanno corrente ha portata limitata. Piuttosto, es-
sendo stati predisposti prima dell’intensificarsi della seconda ondata
pandemica, i documenti ufficiali rischiano di sottovalutare gli effetti ne-
gativi di trascinamento dei dati macroeconomici del quarto trimestre
2020 rispetto al tasso di crescita reale dell’anno seguente e formulano,
quindi, previsioni eccessivamente positive per il 2021. La CE prevede una
crescita del PIL italiano pari al 41%:; e la NADEF fissa un tasso tenden-
ziale atteso del 51% (nello scenario piu negativo, dello 1,8%) da spingere
fino all'obiettivo programmatico del 6%.

Si noti che, nonostante cio, le previsioni della CE rispetto alle tendenze
di breve-medio termine dellArea euro offrono un quadro macroeco-
nomico problematico: come mostra la Figura 2, in media gli stati mem-
bri della UEM non risulteranno in grado di recuperare il loro livello di
reddito di fine 2019 neppure alla fine del 2022; e, dopo la Spagna, I'lta-
lia sara il paese con il divario negativo piu elevato (cfr. Figura 3). Anche
in base a tali previsioni, il rischio & che il deterioramento delle prospet-
tive di breve termine delleconomia italiana (oltre che di quelle della
UEM) si sommi al gia modesto tasso potenziale di crescita nazionale
negli anni precedenti al 2020 e condizioni negativamente la crescita
del nostro Paese anche nel medio-lungo periodo. Il che varra a mag-
gior ragione, se le previsioni della CE e - soprattutto - quelle dello sce-
nario privilegiato dalla NADEF si riveleranno troppo ottimistiche.

Figura 2 - Livello del PIL, Eurozona
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Fonte: Commissione europea.
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In quest’ultimo scenario, nel 2021 il tasso tendenziale di crescita reale
pari al 5,1% si dovrebbe tradurre in un tasso atteso di crescita reale pari
al 6% grazie a interventi di policy da sostanziare in una manovra nazio-
nale espansiva di quasi 40 miliardi di euro, finanziata per una guota mo-
desta dalle risorse del RRF. La nostra preoccupazione € che, se I'intensita
della seconda ondata pandemica spingesse invece il tasso tendenziale
di crescita reale italiano piu vicino o addirittura sotto allo 1,8% (ossia, allo
scenario gia molto sfavorevole della NADEF), tale linea di politica fiscale
spingerebbe a un’espansione quantitativa della spesa pubblica ben oltre
la soglia dei 40 miliardi: molti degli interventi di emergenza, varati nel
corso del 2020 per una spesa superiore ai 100 miliardi di euro, verreb-
bero prolungati per vari mesi del 20218. Per giunta, l'ulteriore espansione
fiscale non porterebbe certo al raggiungimento di un obiettivo program-
matico di crescita vicino al 6% (o al 4,1% previsto dalla CE); e, di conse-
guenza, il rapporto debito pubblico/PIL dell'ltalia subirebbe un’ulteriore
impennata, cosi che i vincoli nazionali di capacita fiscale diventerebbero
stringenti nonostante gli interventi ultra-espansivi della BCE.

Figura 3 - Livello del PIL rispetto al IV trimestre 2019, stati membri
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Nota: non si riportano le previsioni autunnali rispetto al PIL di CV, EL, MT, e LU. Le sigle
dei singoli paesi utilizzano le iniziali inglesi usate dalla Commissione; quindi IT=lItalia;
ES=Spagna.

Fonte: Commissione europea.

8 Del resto, le recenti iniziative di policy, seguite alle restrizioni sociali introdotte in Italia fra la seconda
meta di ottobre 2020 e la prima meta di novembre 2020, vanno nella direzione prospettata nel testo.
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I guadro descritto rende difficilmente realizzabili le previsioni relative
ai tassi tendenziali e attesi di crescita reale per il biennio successivo
a quello di un’effettiva ripresa, formulate dai documenti ufficiali. A
fronte di un potenziale di crescita dell’leconomia italiana che - prima
della pandemia - si attestava al di sotto dello 1% e che non si € certo
rafforzato nel corso del 2020 (e, se le nostre previsioni saranno con-
fermate, non si rafforzera nel corso del 2021), la NADEF ipotizza tassi
tendenziali di crescita reale pari al 3% nel 2022 e allo 1,8% nel 2023;
e si pone l'obiettivo di innalzare questi tassi - rispettivamente - dello
0,8% e dello 0,7% grazie a interventi di policy. Tali obiettivi sono in-
compatibili con andamenti economici a “radice quadrata” (\) quali
quelli sopra prospettati. Essi diventerebbero realizzabili per il biennio
successivo a un’'effettiva ripresa, solo se 'economia italiana realiz-
zasse una cesura anche rispetto alla gestione dellemergenza indotta
dalla prima ondata pandemica. Il Governo italiano ha uno strumento
a disposizione per realizzare questa cesura: un efficace utilizzo del
RRF che attivi riforme e investimenti capaci di portare, nell’arco di
pochi anni, a un rafforzamento strutturale del sistema economico
tanto da collocarlo su un piu robusto sentiero di crescita potenziale.

L’ltalia non ¢ il solo paese della UE a riporre elevate speranze nell’uti-
lizzo delle risorse europee. La Spagna, che & l'altro grande stato
membro a essere il destinatario di una porzione molto consistente
delle risorse del RRF e a mostrare una forte vulnerabilita rispetto allo
shock pandemico, dichiara di aspettarsi elevati benefici di breve-
medio termine dall’attuazione di quel programma?®. Resta il fatto che,
per sostanziare le positive aspettative dei governi italiano e spagnolo
(cosi come di altri governi europei), risulta opportuno affrontare al-
meno due aspetti: (7)) specificare alcune condizioni minime nell’'uso
delle risorse del RRF, che devono essere soddisfatte per ottenere fa-
vorevoli conseguenze macroeconomiche gia nel breve-medio pe-
riodo post pandemico; (/i) verificare se le LG-RRF siano adeguate per
spingere i governi nazionali alla realizzazione di tali condizioni. Se si
vuole entrare nel merito dei punti () e (i), almeno il primo va tarato
sulle specificita nazionali. Pertanto, qui di seguito si continua a fare
riferimento al caso italiano.

Al riguardo, il PNRR italiano dovrebbe adempiere ad almeno tre compiti.

Come si € gia sottolineato in precedenti lavori,° il primo compito con-
siste nel porre in piena evidenza quei “colli di bottiglia” che sono noti
da tempo e che hanno condannato 'economia italiana a una succes-
sione di fasi di stagnazione e di recessione - interrotte da sporadiche
e deboli fasi di crescita - dalla meta degli anni Novanta a oggi. E ne-
cessario che il PNRR italiano affronti con decisione questi vincoli strut-

9 cfr. “Espafa Puede. Recovery, Transformation and Resilience Plan”.
10 Cfr. Buti M. e Messori M., “Questa volta I'ltalia non puo sbagliare”, cit.
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turali al fine di attivare quello sviluppo economico sostenibile, a cui i
fondi dello RRF e - piu in generale - degli altri programmi di NG-EU
sono destinati. Ne deriva che il Piano italiano dovrebbe fornire una
chiave di lettura unitaria e condivisa rispetto alle riforme e agli aggiu-
stamenti da attuare, inclusa la sostenibilita di lungo termine del rap-
porto debito pubblico/PIL.

Il secondo compito risiede nella costruzione di una strategia che per-
metta all’ltalia di declinare le riforme e gli investimenti, gia specificati
nel Piano, secondo una sequenza di insiemi omogenei (component)
che ordinino i progetti in base a chiare priorita e li combinino in modo
da soddisfare i capisaldi europei in termini di tutela ambientale e di
innovazione digitale e in modo da attivare e realizzare un processo
di convergenza all'interno della UE. Quanto detto nel precedente pa-
ragrafo 2 rende ovvio che ognuno di tali progetti deve ottenere I'ap-
provazione delle istituzioni europee e deve fondare la sua
realizzazione su un piano di spesa compatibile con la prevista gquota
delle risorse finanziarie destinate all'ltalia dallo RRF (e, in subordine,
da altri programmi di NG - EU).

Il terzo compito richiede di costruire una governance che sia appro-
priata alla definizione e realizzazione dei singoli progetti, ovvero che
sia in grado di scomporre progetti inevitabilmente complessi in fasi
operative da completare nei tempi, nei modi e nei costi previsti. Que-
sta stessa governance deve prevedere un trasparente monitoraggio
da parte di strutture pubbliche, europee e nazionali, cosi da garantire
un controllo dei processi in corso e - al contempo - di “controllare |
controllori”. Tali elementi sottolineano che la governance non puod es-
sere una sovrastruttura, ma deve essere parte integrante del PNRR.
Come si & accennato nel paragrafo introduttivo, si tratta soprattutto
di costruire una cabina politica di regia che sia accentrata e che funga
da contraltare rispetto alla cabina di regia gia operante in seno alla
CE (lo Steering group), coordinata dalla Presidente e composta dai
tre Vice-presidenti esecutivi (EVP) e dal Commissario all’leconomia.
LLa cabina nazionale di regia dovrebbe svolgere un ruolo decisionale,
acquisendo - se e gquando necessario - poteri commissariali per I'im-
plementazione e la verifica dei progetti. Queste funzioni richiedono
anche un’articolazione piu tecnica, in grado di confrontarsi con i ser-
vizi della CE che coordinano le relazioni con gli stati membri (DG Re-
covery, creata alluopo, e DG ECFIN).
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4. Dal bottom up al top down

Realizzare i tre compiti detti rappresenta un’operazione complessa
che impone la mobilitazione di ingenti risorse organizzative, istitu-
zionali e finanziarie. E pertanto necessario coinvolgere apparati sia
pubblici che privati ed esperire nuove forme di cooperazione pub-
blico-privata che utilizzino al meglio le risorse europee e che siano
anche in grado di dare continuita alle riforme cosi realizzate. Tale esi-
genza risulta, per esempio, evidente nel caso di uno dei “colli di bot-
tiglia” che ostacolano lo sviluppo economico e sociale dell’'ltalia: la
mancanza di salti dimensionali sistematici da parte delle piccole im-
prese di successo che, se si rafforzassero organizzativamente, sareb-
bero in grado di imitare gli innovatori e di sostenere la crescita
macroeconomica del Paese. In mancanza di cooperazione da parte
degli imprenditori-proprietari delle piccole imprese migliori e in man-
canza di efficienti fonti non-bancarie di finanziamento, sarebbe im-
possibile affrontare questo “collo di bottiglia”; sarebbe pero
altrettanto impossibile costruire condizioni economiche e sociali per
la sua rimozione, in mancanza di efficaci disegni e incentivi istituzio-
nali e di un largo consenso da parte dei rappresentanti delle imprese
e dei lavoratori.

Ne risulta che il PNRR italiano sara in grado di adempiere ai primi
due compiti, sopra esaminati, solo se sapra coinvolgere le energie
degli agenti privati, delle istituzioni e dei corpi intermedi per la defi-
nizione di uno sforzo collettivo. Tale coinvolgimento deve, peraltro,
fondarsi su una governance adeguata. Esso non puo, infatti, interfe-
rire con la responsabilita del livello politico-istituzionale riguardo alla
fissazione delle priorita, 'esecuzione dei progetti, la verifica dei risul-
tati. Di qui, la rilevanza del terzo compito che completa la trama del
“film”, dedicata al RRF e al PNRR. Quest’ultimo compito mostra che
la posta in gioco € cosi cruciale da sollecitare sia una mobilitazione
del sistema paese sia un impegno politico lungo linee innovative; la
scommessa risiede nel combinare, in modo armonico, i due livelli.

L'ltalia ha perseguito un approccio bottom up per i mesi di luglio e
agosto 2020, procedendo poi alla redazione e pubblicazione delle
“Linee guida per la definizione del Piano Nazionale di Ripresa e Re-
silienza. Next Generation lItalia” (settembre 2020). Tra l'inizio di di-
cembre 2020 e la meta di gennaio 2021, I'ltalia ha poi prodotto varie
bozze del Piano. Tali documenti, pur essendo molto utili per fissare
un quadro di riferimento e recepire le grandi riforme invocate dalle
“Raccomandazioni specifiche per I'ltalia” nell’lambito del Semestre
europeo del 2019", sono ancora generici rispetto alla definizione delle

11 2019 & I'anno rilevante per avere un quadro dei problemi strutturali italiani percepiti a livello
europeo. A differenza del 2020, le Raccomandazioni specifiche per I'ltalia del 2019 non sono state
infatti sovradeterminate dalla pandemia.
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priorita e alla selezione dei progetti. Le “missioni” che definiscono i
cluster di intervento del PNRR italiano dovranno essere ulteriormente
sviluppate e specificate per declinare i flagship, evocati nelle LG-RRF,
a livello nazionale e - a maggior ragione - per determinare i compo-
nent. Per essere traducibili in progetti da realizzare mediante riforme
e investimenti pubblici e da sottoporre alle valutazioni della CE e al-
'approvazione del Consiglio della UE, i contenuti dei documenti ita-
liani necessitano infatti di ulteriori e complesse articolazioni. Si tratta
di individuare un numero limitato di grandi progetti; e questi ultimi
devono caratterizzarsi per una virtuosa interazione fra riforme, inve-
stimenti pubblici e stimolo agli investimenti privati.

L'Italia non & il solo paese della UE che sta ancora lavorando all'im-
postazione del proprio PNRR. Essa pud ancora colmare i propri ritardi
e redigere un Piano adeguato. Per giunta, data la complessita dei
problemi che il nostro Paese deve affrontare per superare i suoi “colli
di bottiglia”, il Governo italiano & chiamato a un compito complesso.
Tale piano deve, infatti, districarsi fra il rilancio di una crescita per
troppi anni bloccata, il sostegno a uno sviluppo economico e sociale
che deve recuperare gravi carenze nellinnovazione digitale e valo-
rizzare i progressi gia fatti per il contenimento dell'impatto ambien-
tale, la gestione del debito pubblico nazionale per assicurarne la
sostenibilita nel lungo periodo (cfr. Tabella 1).

Qualche esempio concreto puo essere utile per meglio illustrare la
difficile "equazione”, che va risolta dalle istituzioni italiane per elabo-
rare un PNRR adeguato all'importanza dei suoi obiettivi.

Come le istituzioni europee e gli esperti in materia sottolineano da
anni, in Italia non & concepibile attuare efficaci riforme ed effettivi in-
vestimenti pubblici senza preventivi interventi che accrescano I'effi-
cienza della Pubblica amministrazione e delle vincolanti procedure
legali e che rafforzino le tutele giuridiche. Il punto &, del resto, con-
fermato dal persistente ed elevato scarto fra il - pur insufficiente -
ammontare di investimenti pubblici, decisi e varati in Italia anche in
anni recenti, e la parte di questi investimenti che ¢ stata effettiva-
mente realizzata. Lo scarto diventa ancora piu drammatico qualora
si classifichino come realizzati solo quegli investimenti completati nei
tempi e con i costi preventivati. Eppure, se l'obiettivo ineludibile &
quello di aumentare il potenziale di crescita delleconomia italiana gia
negli anni a ridosso del picco pandemico (cfr. sopra, par. 3), sarebbe
velleitario inserire nel PNRR una riforma complessiva della Pubblica
amministrazione e della giustizia civile. Si tratta invece di scomporre
una simile riforma in una sequenza di milestone e target che siano
gerarchicamente ordinati, abbiano un diretto impatto sulle modalita
di esecuzione degli investimenti pubblici e siano attuabili nell’oriz-
zonte quinguennale di RRF (fine 2026). Ciascuno stadio della riforma
va, cioe, sostanziato e declinato in un insieme di innovazioni organiz-
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zative e di investimenti che siano in grado di produrre a breve risultati
tangibili e fra loro coerenti, ancorché parziali.

Tabella 1 - Investimenti pubblici nella strategia di ripresa

Fase

1. Grande Chiusura

2. Riapertura Parziale

3. Post Pandemia

Priorita

Salvare vite e mezzi
di sussistenza

Riapertura in sicurezza,
ove possibile

Creare economie piu
inclusive, intelligenti e
sostenibili

Politiche fiscali chiave

Interventi straordinari
per persone
ed aziende

Preservare interventi
straordinari; migliore
sostegno mirato;
incoraggiare i lavoratori
ad accettare nuovi
posti di lavoro

A seconda dello spazio
fiscale, considerare

gli stimoli fiscali,
risanare i bilanci

Ruolo degli
investimenti pubblici

Continuare progetti
dove sicuro,
cominciare

a pianificare

Amplificare la
manutenzione e i
progetti ricchi di posti
di lavoro; rivalutare le
priorita; preparare
pipeline

Soddisfare le esigenze
delle infrastrutture e
sostenere il progresso
verso gli SDGs;
aumentare la resilienza
alle crisi

Caratteristiche
preferenziali
dei progetti

Manutenzione

Manutenzione; pronti
per l'implementazione;
di piccole dimensioni,
ad alta intensita di
lavoro e con ampio
moltiplicatore nel breve
termine

Grandi progetti di
trasformazione con
ampio moltiplicatore a
lungo termine

Azioni di gestione degli
investimenti pubblici

Esaminare

il portafoglio

di progetti pianificati
e attivi

Riesaminare, ridefinire
le priorita, riavviare i
progetti fattibili sospesi;
pianificare le nuove
priorita; preparare la
pipeline dei progetti
valutati da realizzare
entro 24 mesi

Rafforzare le pratiche
di pianificazione,
budgeting e
implementazione dei
progetti per migliorare
I'efficienza degli
investimenti pubblici

Settori di priorita

Sanita

Sanita, compreso R&D
nel campo dei vaccini
e delle terapie; acqua
e servizi igienici;
digitale; edifici, scuole
e trasporti sicuri

Sanita; adattamento e
mitigazione al
cambiamento
climatico; digitale

Nota: i paesi non procedono necessariamente senza ostacoli in tutte le fasi della pan-
demia. Le risposte fiscali appropriate saranno specifiche per ogni paese a seconda
dello spazio fiscale, dello sviluppo della pandemia e della forza della ripresa. Le misure
qui incluse non sono esaustive. R&D = ricerca e sviluppo; SDGs = Obiettivi di sviluppo
sostenibile.

Fonte: IMF Fiscal Monitor 2020.

Un secondo esempio & offerto dall’abnorme rapporto fra debito pub-
blico e PIL che, da piu di trent’anni, vincola pesantemente la capacita
fiscale italiana. Grazie ai massicci interventi dell’Eurosistema delle ban-
che centrali per 'acquisto di titoli pubblici nel mercato finanziario se-
condario e alla connessa politica di bassi tassi di interesse e grazie
allopportuno allentamento delle regole europee di bilancio pubblico,
nel 2020 anche il Governo italiano ha potuto incrementare massiccia-
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mente il proprio deficit pubblico rispetto al PIL per far fronte allemer-
genza pandemica. Come viene in parte previsto nella NADEF e come
sara imposto dalla seconda ondata della pandemia, tale incremento
si riproporra nel 2021 e - forse - per parte del 2022. Negli anni suc-
cessivi, sara perd necessario porre un freno alla spesa pubblica al fine
di garantire la graduale discesa del rapporto debito pubblico/PIL.

Queste considerazioni suggeriscono che un efficace disegno strate-
gico del PNRR sia condizione necessaria ma non sufficiente perché
le risorse del RRF possano innescare una modifica cosi rilevante nel
funzionamento di un sistema economico europeo fragile da innal-
zarne, gia nel breve termine e in misura significativa, il tasso poten-
ziale di crescita. A tal fine, € anche essenziale che il disegno del PNRR
di quel paese si traduca in un insieme concreto e ben coordinato di
progetti di ampia portata che vengono attuati nei tempi e secondo
le modalita previste. Nel caso dell’leconomia italiana, cid significa che
solo una virtuosa combinazione fra disegno strategico, progettazione
accurata ed esecuzione efficiente del PNRR puo evitare che la brusca
interruzione nella crescita del PIL, prevista nel quarto trimestre del
2020 a causa della seconda ondata pandemica, abbia effetti negativi
piu duraturi rispetto alla semplice interruzione del rimbalzo, verifica-
tosi nel trimestre precedente, e al conseguente trascinamento verso
il basso dei dati macroeconomici del 2021.

5. Il ruolo della governance

Come si & gia detto nei precedenti paragrafi, il realizzarsi di questa
combinazione si basa su un processo complesso che richiede la mo-
bilitazione del sistema paese. Un ingrediente piu interno, anche se
non meno importante, per il successo di tale processo & che il PNRR
italiano e - in generale - quello di tutti i paesi fragili della UE, si av-
valga di un’adeguata organizzazione e si armonizzi con il relativo
guadro normativo e regolatorio europeo. Se con il termine govern-
ance si intende l'insieme dei principi e delle procedure che defini-
scono l'efficace organizzazione e gestione di uno strumento
collettivo®, si puo sostenere che I'ingrediente di una buona govern-
ance & cruciale per la costruzione di un efficace PNRR. La govern-
ance di quest’ultimo, che non va affidata a decisioni estemporanee
e tardive ma deve essere uno dei motori del progetto iniziale, ha
varie sfaccettature. Qui basti puntare I'attenzione su tre di esse. La
governance del PNRR investe, innanzitutto, sia le forme di parteci-
pazione che l'attribuzione e divisione delle competenze fra i vari at-

2 Cfr. al riguardo: Williamson O.E., “The Economics of Governance”, The American Economic Re-
view, 2005, 95 (2), P&P, pp. 1-18; Roe M.J,, “The Institutions of Corporate Governance”, in Handbook
of New Institutional Economics, edited by Menard C., Shirley M.M., Springer, New York, 2005.
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tori coinvolti; essa contribuisce, poi, a definire gli imprescindibili pre-
sidi organizzativi che devono assicurare funzionalita interna ed effi-
cienti relazioni con gli interlocutori esterni; essa deve, infine,
individuare le modalita piu efficienti di adattamento alle regole e alle
norme che condizionano il perseguimento degli obiettivi dello stru-
mento collettivo.

Il primo elemento di governance riguarda aspetti gia accennati. La
necessaria mobilitazione del sistema paese nella costruzione del
PNRR implica che, quantomeno con riferimento all'ltalia, la defini-
zione del disegno strategico del Piano e la connessa discussione sui
vincoli alla crescita e sul “pacchetto” di riforme e di investimenti ne-
cessario a superare tali vincoli non possano prescindere dall’apporto
diistituzioni e corpi intermedi. Se e vero che il PNRR & uno strumento
collettivo in grado di condizionare il futuro potenziale di crescita e di
sviluppo dell'ltalia, sareblbe inconcepibile procedere senza 'apporto
- per esempio - delle istituzioni nazionali di regolazione e di istitu-
zioni territoriali e senza il contributo delle organizzazioni di rappre-
sentanza dei principali attori economici e sociali. Un buon assetto di
governance deve, pero, evitare che questi apporti e contributi sfocino
in un decentramento nell'approntamento dei progetti e nella defini-
zione dei component e nel conseguente imporsi di prospettive e in-
teressi particolari. L’'ascolto dei diversi punti di vista e 'apertura verso
suggerimenti con valenza generale rappresentano una componente
imprescindibile per la costruzione di un efficace PNRR. Tuttavia, la
responsabilita ultima di scegliere i progetti secondo chiare priorita e
di raccordare l'insieme selezionato in conformita alle regole e alle
“linee guida” europee spetta all’autorita politica centrale del paese,
in cooperazione con la CE e sotto il vaglio del Consiglio della UE. Tale
responsabilita si estende anche al monitoraggio delle fasi esecutive
dei progetti: il rispetto delle modalita e dei tempi previsti va certifi-
cato da strutture pubbliche nazionali accentrate e controllate dall’au-
torita politica, di modo che le successive verifiche europee non
riservino sgradite sorprese.

Questo primo elemento di governance offre ulteriori giustificazioni
alla costituzione, in seno al Governo italiano, di una cabina politica
di regia che sia costituita da un ristretto numero di componenti,
abbia poteri decisionali e si avvalga di una struttura tecnica ade-
guata. L'autorita politica centrale dell’'ltalia potrebbe, ciog, esercitare
i propri compiti decisionali rispetto al PNRR mediante l'istituzione
di tale cabina nella forma organizzativa appena specificata. Nei pa-
ragrafi precedenti si era giustificata un‘'opzione del genere con I'op-
portunita di dotarsi di strutture decisionali complementari ai
comitati e ai servizi attivati dalla CE. L’esigenza di tenere sotto con-
trollo le possibili tensioni centrifughe nella predisposizione del PNRR
aggiunge ora ulteriori e rilevanti ragioni per auspicare la creazione
di una cabina politica di regia e per affidare a essa importanti poteri



Marco Buti - Marcello Messori Come finalizzare il Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza dell’ltalia

decisionali. Si deve essere pronti ad arrivare fino all’attribuzione di
“poteri commissariali” per 'implementazione e il monitoraggio dei
progetti prima decisi.

Questo secondo elemento di governance permette, anche, di connet-
tere il primo elemento di governance al terzo. Oltre ad assumersi la
responsabilita della costruzione e della realizzazione del PNRR e ad
adattarsi alle forme organizzative adottate dalla CE (cfr. sopra, par.3),
in Italia la cabina politica di regia dovrebbe infatti garantire la rispon-
denza dei contenuti del PNRR alle condizioni poste dalle LG-RFF.

A tale riguardo é stata avanzata la tesi che, al di la dei loro vincoli ap-
parentemente stringenti, le LG-RFF potrebbero lasciare varie opzioni
aperte®. In particolare, esse potrebbero incentivare interventi “verti-
cali” od “orizzontali” e comportare una condizionalita “stretta” o
“larga”. A differenza della scelta “verticale” che lascia autonomia ai
singoli stati membri limitandosi ad accentrare la valutazione delle
sfide nazionali prioritarie, la scelta “orizzontale” mira a collegare le
priorita nazionali allasse europeo dell'innovazione digitale e della
transizione verde. La scelta “verticale” potrebbe, poi, combinarsi sia
con la concessione di sostegni finanziari europei all'insieme delle ri-
forme e degli investimenti prioritari da realizzare in un dato paese
(condizionalita “larga”) sia con lo specifico finanziamento europeo a
ognuno dei progetti nazionali (condizionalita “stretta”). Invece, la
scelta “orizzontale” tendereblbe a combinarsi con la sola condiziona-
lita “stretta”.

Nel solco di Pisani-Ferry, & corretto affermare la legittimita di tutte e
tre queste ipotetiche combinazioni; e ci si pud spingere fino a soste-
nerne la potenziale coesistenza, posto che vi sia un quadro di chia-
rezza e di distinzione dei processi. Lo stesso Pisani-Ferry riconosce,
peraltro, che i rapporti politici fra gli stati membri della UE e le esi-
genze di linearita nel metodo adottato rendono, di fatto, inevitabile
il ricorso alla condizionalita “stretta”. Il nostro precedente esame di
LG-RRF (cfr. sopra, par. 2) ci porta, per vie diverse, a una conclusione
analoga. Riteniamo infatti che tali linee guida implichino una condi-
zionalita “stretta” combinata con una scelta “orizzontale”. Pertanto,
la cabina politica di regia diventa essenziale per fare si che il PNRR
italiano soddisfi ambedue le condizioni.

Questa conclusione é rafforzata da un ulteriore aspetto, che caratte-
rizza il LG-RRF e che € esaminato nel saggio sopra citato (cfr. n. 13):
'auspicio che alcuni dei progetti, inclusi nei PNRR di paesi diversi,
producano interdipendenze o sfocino addirittura in iniziative sovra-

31| riferimento € a: Pisani-Ferry J., “European Union Recovery Funds: Strings Attached, But Not
Tied Up in Knots”, Policy Contribution, 2020/19, October, Bruegel. Si veda anche: Blanchard O.,
Philippon T., Ferry J.P., “Is Needed as Countries Exit Covid-19 Lockdowns”, Policy Brief, 2020/8,
June, Peterson Institute for International Economics, Washington.
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nazionali in grado di creare esternalita positive per i paesi coinvolti e
per I'intera UE. Un esempio tipico € rappresentato dalla costruzione
in comune e dalla gestione accentrata di reti infrastrutturali a livello
europeo. In un’‘ottica di lungo termine, tali possibili legami fra le ini-
ziative di vari paesi avrebbero un potenziale rilevante. Essi tendereb-
bero infatti a irrobustire il Semestre europeo e ad accelerare |l
coordinamento fra le politiche fiscali nazionali, creando forme di coo-
perazione sovranazionale che risulterebbero irreversibili e travaliche-
rebbero i pur necessari vincoli europei alle gestioni dei bilanci
pubblici dei singoli paesi. Una volta raggiunta una soglia critica, que-
ste forme irreversibili di cooperazione eroderebbero spazi alla sovra-
nita nazionale; e voci sempre piu importanti dei bilanci pubblici dei
singoli stati membri verrebbero finanziate tramite strumenti accen-
trati di debito.

E quasi superfluo ricordare che il RRF e il NG - EU sono, oggi, ad-
dendi contingenti del MFF 2021-2027. Le possibili iniziative sovrana-
zionali dei PNRR potrebbero, pero, contribuire alla trasformazione di
tali programmi nel primo solido scheletro per una politica fiscale eu-
ropea. D’altro canto, senza spingere lo sguardo verso orizzonti fede-
rali tanto lunghi, le interazioni fra vari PNRR potrebbero avere effetti
positivi anche nel breve-medio termine. Esse tenderebbero infatti a
rafforzare la spinta del Parlamento europeo, ripristinando quegli
spazi per beni pubblici europei che erano stati ridimensionati, nel
MFF 2021-2027 e in vari programmi dei tre pilastri del NG -EU, al fine
di consentire il passaggio dalla proposta della CE (fine maggio 2020)
allapprovazione del Consiglio europeo (seconda meta di luglio
2020). Nel trilogo con la CE e con il Consiglio europeo, nella prima
decade di novembre 2020 il Parlamento & riuscito a recuperare 16
miliardi per attenuare questi ridimensionamenti. | beni pubblici, pro-
dotti da interazioni fra vari PNRR, segnerebbero ulteriori progressi
nella stessa direzione.

Assicurando complementarita fra la governance italiana e i nuovi pre-
sidi organizzativi della CE, la cabina politica di regia potrebbe valo-
rizzare tale aspetto di LG-RRF.

6. La seconda ondata pandemica: addizionalita e sostituibilita

Rispetto a quanto fin qui detto, la seconda ondata pandemica rischia
di compromettere i positivi effetti che il RRF avrebbe potuto eser-
citare sul tasso potenziale di crescita e sulla convergenza dell’ltalia
e dei paesi piu fragili della UE verso gli altri stati membri. La persi-
stenza del Covid-19 non si limita, infatti, a posporre nel tempo l'uscita
dalla fase di emergenza e I'avvio di quella fase di transizione che
avrebbe dovuto preparare un terreno fertile per la fase di ripresa e
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per l'utilizzo dei fondi di RRF™. Questa persistenza mina anche - e
soprattutto - I'evoluzione “lineare” fra tali tre fasi; e, cosi facendo,
rende quasi impossibile evitare la commistione fra le risposte di po-
litica economica, volte a contenere gli impatti economico-sociali
dellemergenza, e la realizzazione di quelle riforme e investimenti,
destinati ad avviare un robusto sentiero di sviluppo sostenibile (sotto
il profilo economico, sociale e ambientale) e a rafforzare la resilienza
delle economie europee rispetto alle radicali novita del mondo post
pandemico.

Oggi (meta gennaio 2021), in ltalia, i responsabili nazionali della po-
litica fiscale sono costretti a prolungare o a riavviare una parte con-
sistente di quelle erogazioni di spesa, che erano gia state attivate
durante la fase di emergenza indotta dalla prima ondata pandemica,
al fine di proteggere le attivita economiche e le fasce di popolazione
piu colpite dalla seconda ondata. Si tratta di sostenere i redditi della
guota di popolazione che & entrata in poverta o che ha un basso po-
tere di acquisto e che ha perso l'accesso all’leconomia “grigia”; si
tratta inoltre di prolungare il sostegno dei redditi dei nuovi e vecchi
disoccupati, di gran parte dei lavoratori atipici e di una parte dei la-
voratori autonomi; si tratta, infine, di mantenere o ripristinare i tra-
sferimenti a favore delle attivita economiche direttamente o
indirettamente colpite dalle recenti misure sanitarie, che sono sull'orlo
della chiusura ma che conservano potenziali di competitivita e di red-
ditivita nei mercati post pandemici. Queste politiche richiedono im-
pegni pubblici rilevanti che, per di piu, tenderanno a lievitare nel
corso dei prossimi mesi; d’altro canto, unendosi a gradi sempre piu
elevati di incertezza e alla connessa caduta della domanda aggre-
gata, le iniziative sanitarie avranno impatti negativi sulla dinamica del
PIL (cfr. par. 3). Non appare quindi azzardato ritenere che, se la re-
crudescenza del Covid-19 si prolunghera per vari mesi del 2021, I'ltalia
dovra fronteggiare ulteriori e consistenti rialzi nel rapporto debito
pubblico/PIL e un nuovo indebolimento della sua struttura produttiva
e della sua coesione sociale.

Tale quadro mostra che si € entrati in una nuova fase di emergenza
e che sono necessarie politiche di emergenza. E ragionevole assu-
mere che, grazie all'esperienza sanitaria ed economico-sociale acqui-
sita nei mesi di marzo-maggio 2020, questa nuova fase sara meno
intensa della precedente e permettera spese pubbliche piu selettive.
Bisogna tuttavia anche considerare che, diversamente da quanto ac-
caduto nella scorsa primavera, i singoli stati membri della UEM e della
UE avranno una bassissima probabilita di accedere ad aiuti fiscali ag-
giuntivi provenienti dalle istituzioni europee. Non vi sono fonti utiliz-
zabili per rafforzare le risorse del programma a sostegno dei

4 cfr. Buti M. e Messori M., “Next Generation - EU: Una guida ragionata”, SEP Policy Brief, giugno
2020, n. 29
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lavoratori in condizione di disoccupazione o di precarieta (SURE); e,
non essendo stata sfruttata la linea sanitaria precauzionale attivata
dal Meccanismo Europeo di Stabilita (MES), tale istituzione non ha
spazio per lanciare nuovi sostegni finanziari a favore dei paesi della
UEM™. D’altro canto, sarebbe velleitario confidare in un ampliamento
del programma NG - EU e, in particolare, del RRF. L’apertura di una
ricontrattazione rischierebbe, infatti, di mandare in frantumi il faticoso
compromesso raggiunto in seno al Consiglio europeo nel luglio
scorso; e di vanificare l'altrettanto faticoso accordo fra CE, Consiglio
europeo e Parlamento europeo. L'esito quasi certo sarebbe quello di
una lunga dilazione temporale per la definitiva approvazione e rea-
lizzazione di RRF; per di piu, vi sarebbe un alto rischio di ridurre -
anziché potenziare - 'ammontare dei trasferimenti e dei prestiti
messi a disposizione dall'intero programma.

Come ¢ accaduto durante i picchi delle crisi recenti che hanno pre-
ceduto gli shock pandemici, durante la rinnovata emergenza, il solo
strumento in grado di attenuare le difficolta di bilancio degli stati
membri della UEM con ridotta capacita fiscale appare essere la poli-
tica ultra-espansiva della BCE. Gli acquisti di ingenti quantita di titoli
nazionali del debito pubblico, effettuati dall’'Eurosistema delle banche
centrali nei mercati secondari, allentano infatti i vincoli di mercato dei
paesi piu indebitati e rendono - almeno temporaneamente - soste-
nibili i rapporti anche molto elevati fra debito pubblico e PIL. Questo
instabile equilibrio non cancella, pero, il fatto che i rapporti debito
pubblico/PIL vadano tenuti sotto controllo. In Italia, il Governo mira
a contenere I'impatto della seconda ondata pandemica sulla finanza
pubblica, utilizzando in modo differenziato le risorse del RRF desti-
nate al Paese. L'obiettivo & di allocare la totalita dei trasferimenti per
nuovi progetti di riforma e di investimento; e di impiegare larga parte
dei prestiti, che accrescono direttamente il deficit e il debito pubblico
anche se diminuiscono la quota dei relativi titoli detenuta nei porta-
fogli degli investitori di mercato, per finanziare spese pubbliche na-
zionali che sarebbero state comunque effettuate.

La destinazione di una parte dei prestiti del RRF, concessi all’ltalia
per attivare “effetti sostituzione” invece che per effettuare impieghi
incrementali tende ovviamente a ridurre - ceteris paribus - I'impatto
mMacroeconomico positivo di nuovi investimenti inseriti in progetti ef-
ficienti. La soluzione ottimale per il sistemma economico italiano sa-
rebbe, percid, quella di utilizzare sia il totale dei prestiti che il totale
dei trasferimenti del RRF per nuove riforme e nuovi investimenti ef-
ficienti, rendendo sostenibile il debito pubblico mediante corrispon-
denti tagli della parte della spesa pubblica corrente che non serve a
erogare servizi essenziali, a correggere disuguaglianze nella distribu-

5 E superfluo aggiungere che, in una situazione quale quella descritta, appare incomprensibile il
rifiuto di accedere alla linea sanitaria del’lESM da parte di quasi tutti gli stati membri della UEM.
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zione del reddito e a ridurre la poverta, e che alimenta invece posi-
zioni di rendita. Se tale approccio si rivela infattibile, come second
best & preferibile cercare un compromesso fra uso efficiente delle ri-
sorse del RRF e sostenibilita del debito pubblico. Anche in questo
caso, la ricerca di un compromesso deve pero tradursi in scelte effi-
caci e dettagliate. E cruciale che il finanziamento con i prestiti del
RRF di una quota della preesistente o programmata spesa pubblica
nazionale abbia una stretta interazione con poste di bilancio relative
ai nuovi progetti del PNRR; e che, in generale, le spese pubbliche per
'emergenza sappiano combinare protezione economico-sociale con
maggiore selettivita. L' "effetto sostituzione” potrebbe, cosi, sostituire
una parte dell'indebitamento pubblico verso il mercato in un debito
verso la UE senza pesare troppo sul sostegno allo sviluppo econo-
mico italiano.

La domanda é se sia possibile minimizzare I'impatto negativo di tale
opzione del Governo italiano, senza eliminare il positivo “effetto di
sostituzione” che assicura un allentamento dei vincoli a cui e sotto-
posto il bilancio pubblico nazionale. La risposta puo essere articolata
in due tappe. Primo: come si € gia detto (cfr. anche par. 4), risulta ne-
cessario che la “sostituzione” delle voci del bilancio consuntivo o pre-
ventivo nazionale con una parte dei prestiti del RRF riguardi spese
che ben si combinano con i component e con i progetti del RRF, fi-
nanziati mediante trasferimenti o mediante la parte restante dei re-
lativi prestiti. Secondo: occorre tenere presente che la “sostituzione”
delle spese, in grado di superare il primo filtro, non si esaurisce in uno
storno contabile di fondi a debito di mercato grazie all'inserimento
nel bilancio pubblico di un equivalente ammontare di prestiti del RRF.
Si tratta, invece, di riformulare 'oggetto dei preesistenti o dei presunti
capitoli di spesa perché questo oggetto si amalgami con la trama dei
correlati progetti del PNRR nelle forme piu efficienti ed efficaci.

Per rendere meno generica l'analisi, pud essere utile offrire due
esempi fra loro correlati.

Dato che tre flagship delle LG-RRF sono relativi all'innovazione digi-
tale e che I'ltalia denuncia carenze e ritardi strutturali al riguardo, non
e troppo arbitrario assumere che il nostro PNRR includera un pro-
getto per forme di sostegno alle imprese in grado di effettuare inve-
stimenti che vadano in tale direzione. La proposta di rilanciare
“Industria 4.0”, contenuta nella Legge di bilancio per il 2021, sembra
cosi offrire un’efficace opportunita per “sostituire” un capitolo di
spesa pubblica, gia previsto nel bilancio italiano, con un’equivalente
guota dei prestiti del RFF. Se I'ltalia si limitasse a questa sostituzione,
non verrepbbe perd soddisfatta la nostra seconda tappa. | progetti
nazionali, finanziati dal RFF con trasferimenti o con prestiti, devono
concludersi entro il 2026. Che senso avrebbe incentivare diretta-
mente investimenti innovativi per soli 3 0 4 anni, togliendo poi il so-
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stegno a imprese che si sono collocate su una traiettoria di innova-
zione tecnologica in continua evoluzione? Un tale incentivo, anche
se corredato da un poco credibile impegno di stanziare risorse pub-
bliche nazionali dal 2027 in poi, non finirebbe per accrescere l'incer-
tezza e frenare proprio quegli investimenti innovativi che si
intendevano stimolare? E dungue opportuno fornire alle imprese in-
novative un vantaggio meno aleatorio e che interagisca con il soste-
gno diretto ma a termine dei loro investimenti. Ogni innovazione
digitale comporta una riorganizzazione dei processi produttivi che
sfocia in innalzamenti nella qualita della domanda di lavoro; e, per le
imprese, questa riorganizzazione € conveniente solo se la ricompo-
sizione della loro domanda di lavoro pud essere soddisfatta da una
corrispondente offerta di lavoro. Di qui, la necessita di usare i prestiti
del RRF anche per costruire una rete di scuole tecniche di solido li-
vello che sappiano formare risorse umane adeguate alla futura com-
posizione della domanda di lavoro.

Il secondo esempio & una conseguenza del primo. Due delle missioni
(la 2 e la 3) che caratterizzano le Linee guida italiane (cfr. sopra, par.
4) riguardano l'inserimento sociale e la salute. E quindi ragionevole
supporre che il nostro PNRR conterra progetti relativi a tali materie.
D’altro canto, importanti voci di spesa del bilancio pubblico italiano
riguardano il “reddito di cittadinanza” e la sanita; e questi capitoli
sono oggetto diricorrenti polemiche per la loro inefficienza. Gli squi-
libri nel mercato del lavoro, legati alla radicale riorganizzazione delle
imprese e sopra sommariamente descritti, tenderanno a esaltare tali
inefficienze. Pertanto, la “sostituzione” di spese pubbliche nazionali
con una parte dei prestiti di RRF trova, qui, una straordinaria possi-
bilita di applicazione. Vi e infatti l'opportunita di usare il PNRR per
rendere piu efficaci le due voci di welfare in esame rispetto alle tra-
sformazioni in corso e, al contempo, per ridurre strutturalmente gli
sprechi e la cristallizzazione delle posizioni di rendita. | prestiti del
PNRR potrebbero porsi l'obiettivo di trasformare il reddito di cittadi-
nanza in una infrastruttura efficace di contrasto della poverta, elimi-
nando gli sprechi legati al suo inefficiente utilizzo come politica attiva
del lavoro. Essi potrebbero anche finanziare una capillare verifica dei
differenziali di costo nelle articolazioni territoriali della sanita, predi-
sponendo forme di commissariamento nei casi di significativi e siste-
matici scostamenti verso l'alto.

7. Conclusioni

La seconda ondata della pandemia ha rimesso in questione quella
possibilita di un rapido ritorno a livelli di PIL pre-crisi che si era ma-
terializzata dopo il forte rimbalzo del terzo trimestre 2020. Nelle pre-
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visioni di autunno della CE, I'ltalia e molti altri paesi della UEM non
recupereranno entro il 2022 il livello del loro PIL del 2019. La nostra
previsione & che | dati macroeconomici europei saranno peggiorati
dall'intensita della seconda ondata pandemica. A livello europeo, una
situazione cosi preoccupante impone di finalizzare I'accordo su NG -
EU nel piu breve tempo possibile; a livello italiano, essa sollecita di
accelerare I'elaborazione e la presentazione di un credibile PNRR.

A qguest’ultimo proposito, nel presente lavoro, abbiamo sottolineato
quattro punti principali:

a) Il deterioramento delle prospettive di crescita, dovuto al riacutiz-
zarsi della pandemia, dovrebbe accelerare la preparazione del
PNRR italiano cosi da attivare, a breve scadenza, quella intera-
zione informale con i servizi della CE che renderanno possibile una
rapida approvazione del PNRR una volta presentato ufficialmente
entro aprile del 2021.

b) Il PNRR italiano dovrebbe declinare top down le priorita strategi-
che in termini di investimenti e di riforme, secondo le linee guida
pubblicate dalla CE, e dovrebbe definire un quadro economico e
fiscale nazionale in grado di garantire la sostenibilita di lungo ter-
mine del rapporto debito pubblico/PIL.

c) La costruzione di una governance appropriata che sia parte inte-
grante del PNRR, e non una sua appendice, € condizione neces-
saria per predisporre la realizzabilita dei progetti e per garantire
un trasparente monitoraggio e una verifica dei processi in corso.

d) A differenza dei trasferimenti, una parte dei prestiti del RRF pud
svolgere funzioni sostitutive anziché aggiuntive; in tali casi, i re-
sponsabili nazionali delle politiche fiscali dovrebbero perd cogliere
'occasione per ridefinire, razionalizzare o ampliare le modalita e
'oggetto delle spese nazionali sostituite, anche al fine di garantire
una piena corrispondenza con le priorita del RRF.
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