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C'e l'allarme dell'Upb: "Gli interessi passivi sono in costante aumento"
Nel 2024 le emissioni torde del Tesoro sfonderanno quota SO0 miliardi

E ora scattal’allarme debito
La stretta Bee sugli aiuti
costa 20 miliardi in tre anni

ILCASO

FABRIZIO GORIA

, ¢ilnuovoPattodi
Stabilitd. Ma c’&
anche un fardello
da 20,5 miliardi

di euro che pesera sul debito
pubblico italiano nei prossimi
tre anni, proprio mentre finira
il regime agevolato delle nuo-
ve regole Ue. Con l'accelera-
zione dello stop agli acquisti
di titoli di Stato da parte della
Banca centrale europea
(Bce), cisara uno choc negati-
vo sui tassid’interesse da circa
100 puntibase.

I dati dell'Ufficio parlamen-
tare di bilancio (Upb) gettano
un’ombra sul futuro del Paese
mentre lamanovrasiappresta
ad avere il via libera del Parla-
mento, dopo unamaratona su-
gliultimi dettagli. Ad aumen-
tare sono non solo i timori
sulla sostenibilitd dell’inde-
bitamentoitaliano, oltre quo-
ta 2.867 miliardi di euro, ma
anche i margini per gli inve-
stimenti futuri.

Ciochetemevamesifail Te-
sororischia di materializzarsi.
Il ritiro degli aiuti pandemici
da parte della Bce, annuncia-
tola settimana scorsa da Chri-
stine Lagarde, avra un impat-
to diretto sulle esigenze di fi-
nanziamento italiane. Vero, il
rendimento dei Btp decennali

¢incalodel 20%rispetto aini-
zioanno, a quota 3,55%, il mi-
nimo da 15 mesi. Ma & altret-
tanto vero che & circa 90 punti
base in pil rispetto al luglio
2022, quando & iniziata la
stretta monetaria di Franco-
forte. I tecnici dell’'Upb hanno
valutato che emettere il debi-
to pubblico italiano non solo
sara pilt massiccio, ma anche
pill oneroso. «Con un uno
shock permanente di 100 pun-
tibaseapartire dal 2024, gliin-
teressi passivi aumenterebbe-
roprogressivamente di2,9 mi-
liardi nel 2024, di 7,1 miliardi
nel 2025 e 10,5 miliardi nel
2026, quindi di circa 20,5 mi-
liardi cumulati nel triennio
2024-26», evidenzianoiguar-
dianideicontidello Stato.

E poicisonoinuovicolloca-
menti. Senza la stampella del-
laBce, cisarala necessita diri-
volgersi agli investitori. Come
spiega I'Upb, le emissioni net-
te al netto dei flussidellEurosi-
stema sul mercato secondario
si collocheranno su livelli ele-
vati stimati a 118 miliardi nel
2023 e a 145 miliardi nel
2024, superioririspettoanche
aquellirelativiall’anno prece-
dente la crisi pandemica. Del
resto, dal marzo 2023 a oggi
lariduzione del portafoglio ti-
toli nel’ambito dell’Asset pur-
chase programme (App) é sta-
tadi 28 miliardi nel 2023 e sa-

ra di 45 miliardi nel 2024. A
poi vanno sommati i cali del
piano pandemico (Pepp).

Il ministro del Tesoro, Gian-
carlo Giorgetti, ha detto che il

debito pubblico «& una zavor-
ra» che «toglie ossigeno a ogni
politicavolta allo sviluppoe al-
lacrescita». Ed & ancor pilt vero
sesianalizza chidetieneibond
italiani. Daunlato,laBancad’l-
talia (che agisce per'Eurosiste-
ma, quindi la Bee) ha ridotto
gliacquisti dicircail 90% delle
emissioni. Dall’altro, nel 2022
il flusso & stato sostituito da fa-
miglie e imprese residenti. Lo
stock detenuto dagli italiani &
aumentato del 40% nel 2022,
del 46,3% nei primi otto mesi
del2023.Unfenomenochesié
amplificatoanche grazie all’ul-
timo Btp Valore, destinato ai
piccolirisparmiatori.

I tecnici dell'Upb hanno sti-
mato che per il 2024 le emis-
sionilordedeititolidi Stato sa-
ranno paria 520 miliardidi eu-
ro. Quasi 100 miliardiin piti ri-
spetto all’anno in corso. Per
ora i rendimenti dei Btp sono
ai minimi dall’agosto 2022, a
quota 3,55%, ma nuove fiam-
mate dopo la bocciatura del
Mes sono possibili. Cosi come
non si possono escludere tur-
bolenze derivantidalle tensio-
ni geopolitiche in Ucraina, Me-
dio Oriente e Mar Rosso. —

©RIPRODUZIONERISERVATA

Superficie 29 %

ARTICOLO NON CEDIBILE AD ALTRI AD USO ESCLUSIVO DEL CLIENTE CHE LO RICEVE - 1948 - L.1972 - T.1675



22-DIC-2023
dapag. 11/ foglio2/2

LA STAMPA

Quotidiano - Dir. Resp.: Andrea Malaguti
Tiratura: 98704 Diffusione: 82294 Lettori: 842000 (0001948)

] DATA STAMPA

www.datastampa.it

GLI INTERESSI PASSIVI

Quanto ha pagatc I'ltalia per sostenere il deiito pubblico
e quanto il Governo prevede di dover pagare

@ in miliardi di euro @ in % del Pil
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Fonte: Istat/Mef (Nadef)
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