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Ucraina Combattimenti nell'acciaieriaa Mariupol, raid sul Donbass. Israele: Putin si & scusato per le parole di Lavrov su Hitler }

Pronto il maxi piano Ue sul gas

Prevista una riserva di 200 miliardi. Parla Metsola: «L'Europa diventi Unione dell' energia»

ubblica popolare di Donetsk, a Mariupol, citta devastata dai bombardamenti russi

Una donna ucraina passa davanti ai carri armati della milizia della Rep

di Francesca Basso,
Federico Fubini
e Paolo Valentino

. mergenza gas: «L'Europa
4 diventi Unione dell’ener-
gia» dice la presidente del
Parlamento Ue, Metsola. Fon-
do di 200 miliardi per i rinca-
ri. Putin si scusa con Israele
per le parole di Lavrov su Hit-

ler «ebreo».
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Sono leriserve non distribuite: prestiti che alcuni Paesinon
avevano voluto. Mail tasso quasi azero ora & molto conveniente
Anchel'Ttalia potrebbe beneficiarne. Spread a200 punti s
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Recovery, un fondo
di 200 miliardi controirincari

Federico Fubini

La Commissione europea
stalavorando a un nuovo stru-
mento per finanziare i Paesi
dell'Ue piu esposti allo choc
energetico della guerra. Non &
chiaro quando verra presenta-
to ma, secondo varie persone
direttamente informate, si
impernia su Next Generation
EU: l'idea di fondo é di far ri-
corso alla riserva rimasta inu-
tilizzata del Recovery Fund,
per aiutare le economie euro-
pee a spezzare la loro dipen-
denza da gas e petrolio russi.

11 vertice

Tutto é iniziato al vertice di
Versailles il 10 marzo, quando
Emmanuel Macron e Mario
Draghi sostennero che serviva
una risposta di bilancio co-
mune alle sfide aperte dall’ag-
gressione all’'Ucraina. Il pre-
mier italiano e il presidente
francese avevano in mente gia
allora una sorta di nuovo Re-

covery Fund per le spese che
si profilano nell’energia e del-
la difesa. La risposta dei go-
verni pil riluttanti non tardo:
contestarono a Macron che
restava da assorbire una vasta
riserva dello strumento con-
cordato contro la pandemia
nel luglio 2020. Per veri leader
dell’Europa del Nord una fuga
in avanti verso un Recovery di

nuova generazione era Inutl-
le, se quello originario restava
in parte inutilizzato. Ai valori
‘attuali Next Generation EU (o
Recovery, Fund) prevede in ef-
fetti emissioni di titoli euro-
peéi per ppco piti di 8oo miliar-
di di euro, ma i Paesi benefi-
ciari finora hanno rinunciato
a prestiti per circa 200 miliar-
di. Solo i trasferimenti diretti
per 500 miliardi sono stati ri-
chiesti tutti.

Il Recovery

Ora perd la riserva restante
del Recovery sta diventando la
base da cui a Bruxelles si dise-
gnano nuovi piani per reagire
alla crisi attuale. Sembra pro-
babile che non tutti i 200 mi-
liardi verranno indirizzati al
nuovo strumento. La Spagna,
che per contenere il suo debi-
to aveva rinunciato alla quota
di prestiti del Recovery, sta
cambiando approccio: a breve
fara richiesta dei suoi 70 mi-
liardi di finanziamenti previ-
sti con rimborsi a lungo ter-
mine. Anche il governo di Var-
savia tornera a reclamare la
propria fetta di prestiti, circa
15 miliardi, finora bloccati per
lo scontro con Bruxelles sulle

violazioni dello Stato di dirit-
to. Ora pero sara piu difficile
dire no alla Polonia, che da

sola sta accpgliendo tre dei
quattro milioni' di rifugiati
ucraini fuggiti verso 1'Ue. Pro-
babilmente resteranno dun-
que circa 100 miliardi da redi-
stribuire, sempre come pre-
stiti, sulla base di criteri nuo-
vi. A Bruxelles si punta a
riservare questi fondi ai Paesi
che devono compiere gli sfor-
zi maggiori per spezzare la lo-
ro dipendenza energetica dal-
la Russia. L'Italia potra essere

fra i beneficiari per una quota
di fondi oltre quella gia previ-
sta dal Pnrr. Anche i prestiti,
benché da rimborsare, sareb-
bero comunque convenienti
per il governo in questa fase.

I tassi d’interesse

Gli aumenti dei tassi della Fe-
deral Reserve negli Stati Uniti
e quelli gia all'orizzonte della
Bce in questi giorni stanno
mettendo sotto stress l'intero
mercato globale del reddito
fisso. Ieri la volatilita sui titoli
di Stato europei € stata alta co-

me non si vedeva da inizio
pandemia. I rendimenti an-

nuali dei Btp decennali hanno
superato dl?p 3% per la prima
volta dal dicembre 2018 (era-

no all'y,2% il primd marzo). Lo
spread dell’Ttalia sui titoli te-
deschi a dieci anni ha rag-
giunto i 200 punti (2%), come

Come funziona
Il piano di aiuti Sovvenzioni | soldi chiesti
per la ripresa e prestiti solo da sette Paesi
Next Generation Eu il 0 Lo strumento principale éla 0 Finora solo sette gli Stati
‘maxi piano di aiuti dal Recovery and Resilience Ue che hanno presentato

806,9 miliardi di euro a
prezzi correnti (750
miliardi a prezzi del 2018)
deciso nel luglio 2020 per
sostenere i Paesi Ue
colpiti dalla pandemia

Facility dotata di 7238
miliardi, di cui 338 miliardi
in sovvenzioni e 385,8
miliardi in prestiti, per
accedere ai quali i Paesi
hanno presentato il Pnrr

una richiesta per i prestiti:
Grecia, Italia, Romania,
Polonia, Portogallo e
Cipro. | paesi possono
richiedere i prestiti fino al
31 agosto 2023

non accadeva dall'inizio del
primo lockdown nel 2020. In
queste condizioni un prestito
europeo sarebbe utile all'lta-
lia, perché permetterebbe al
governo di finanziare nuovi
investimenti sull’energia a
tassi vicini a quelli tedeschi.
Gli eurobond

Molto perd resta da definire
nel nuovo strumento. Parte
dei fondi potrebbero essere
destinati a costruire intercon-
nessioni europee, specie per
far arrivare il gas o il petrolio
ai Paesi d’Europa centro-
orientale privi di sbocchi al
mare. Si lavora poi alle condi-
zioni per poter avere i prestiti:
fossero troppo onerose, molti
governi potrebbero rinuncia-
re. Di certo I'idea nella Com-
missione é che la riserva del
Recovery non basta. Potrebbe
dunque essere solo un inizio e
altri eurobond potrebbero es-
sere discussi per rispondere
allemergenza della guerra in
Europa. In fondo lo stesso ac-
cadde con la pandemia nel
2020: il Recovery, oggi da 800
miliardi, fu preceduto dal fon-
do Sure da 100 miliardi di pre-
stiti per finanziare la cassa in-
tegrazione. Non sara in disce-
sa, ma il negoziato europeo
per rispondere allo choc ener-
getico é partito.
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Bruxelles

La Commissione sta
lavorando per
finanziare i Paesi pit
esposti allo choc
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Recovery Fund, quanto riceve ogni Paes

Cifre in miliardi di euro
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