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IL PUNTO

L’Italia ha bisogno
di capitali
Lalezione di Tesla
eilmercato
dadifendere

\¥/

di DANIELE MANCA

N, bastato che Tesla
E annunciasse il lancio di un
supercomputer, Dojo, perla
guida autonoma totale e il mondo
della finanza si & subito cimentato
a capire quanto potesse
aumentare il valore della societa di
Flon Musk. Cé chi come Morgan
Stanley & arrivato a quantificare in
6oo miliardi I'incremento. Cifra
che fa comprendere quanto un
mercato dei capitali funzionante
sia decisivo per spingere
Tinnovazione e la crescita. Una
preoccupazione che si & riflettuta
anche nelle parole dei ministri
francese e tedesco, Bruno Le Maire
e Christian Lindner al Financial
Times. [ due ministri hanno
lanciato, settimana scorsa, una
sorta di appello all'Ue affinché st
proceda sul mercato unico dei
capitali. Se se si vuole accelerare
sul fronte della transizione
digitale e green, I'Europa avra
bisogno di raccogliere capitali.
Considerando anche che negli
ultimi dieci anni da una
sostanziale parita nelle
quotazioni, oggi in Europa si &
scesi alla meta di sbarchi in Borsa,
rispetto agli States. Servono
semplificazioni. Bisogna rendere
pil attrattivo e meno burocratico
il mercato Ue dei capitali. Un
orientamento che anche nel
nostro Paese dovrebbe prevalere.
Lo Stato non pud pensare di fare
tutto, abbiamo bisogno di risorse
private. Stiamo facendo le mosse
giuste per attrarle> Abbiamo un
atteggiamento orientato al
mercato che faccia sentire gli
investitori tranquilli e dia loro
certezze? Dovremmo chiederci se
la Borsa di Milano, entrata a far
parte del circuito francese
Euronext, sia agevolata nel suo
lavoro di luogo di incontro tra
investitori, risparmiatori e
aziende. O se invece si stia
preparando nuova burocrazia. In
discussione in Parlamento ci sono
misure che dovrebbero rispondere
a queste domande. Vanno in
questa direzione? Le autorita,
anche politiche, stanno
adoperandosi per attirare aziende
e investitori alla Borsa? i sta
tentando di far rientrare quelle
molte aziende quotate all'estero
ma nate e profondamente radicate
inItalia? Si stanno prospettando
loro percorsi e agevolazioni?
@Daniele_Manca
© RIPRODUZIONE RISERVATA

Mps e lo sganciamento (a tappe) del Tesoro

on la partita della tassa sugli extraprofitti

in corso, quelladelle possibili alleanze, dei

possibili matrimoni e delle possibili fusio-
niincampobancario, diventapiulontananel tem-
po. Eppure le parole del ministro degli Esteri, An-
tonio Tajani, a Cernobbio sulla possibile accelera-
zione della uscita dello Stato dal Monte dei Paschi
di Siena, hanno riacceso per qualche giorno i fari
sul destino della banca nata nel 1472.

11 confronto con la vigilanza della Bce in questi
anni é stato molto serrato e il percorso di privatiz-
zazione € un percorso che rientra negli impegni
del governo. Ma quali saranno i tempi? Le modali-
ta? Difficile dirlo. Pert vale la pena ricordare alcu-
ni punti. La banca é quotata dal 1999, lo Stato ha
apertoil suoprimo grande paracadute a cavallo tra
il 2016 e il 2017 con un aumento di capitale da 6
miliardi, A ottobre diunanno fa, le risorse pubbli-

di NICOLA SALDUTTI

che a sostegno della banca sono state di altri 2,5
miliardi. Il presidente Nicola Maione e l'ammini-
stratore delegato Luigi Lovaglio stanno lavorande
in maniera molto intensa per l'attuazione del pia-
no industriale e i risultati si stanno vedendo.
Basta questo per un'accelerazione? Bisognerd ve-
dere quali saranno le linee guida che Claudia Bu-
ch, ex vicepresidente della Bundesbank e appena
eletta presidente della Vigilanza Bee, vorra segui-
re. Una cosa & certa: Mps in questi anni é sempre
stato un gruppo vigilato speciale delle autorita eu-
ropee. Qualche volta forse persino in modo ecces-
sivo. Dunque il percorso di privatizzazione, la pitt
importante sullo scenario prossimoventuro, il go-
verno non pud permettersidisbagliarlo. Una delle
ipotesi sarebbe quella di un’operazione in due tap-
pe: prima una parziale cessione del pacchetto di
controllo in mano al Tesoro, pari al 64% E poi una

possibile aggregazione, con I'idea che Mps diventi
un elemento diun possibile terzo polobancario in
Italia. Uno scenario in forte movimento: basti pen-
sarealla creazione del polo Unipol con Bper-Cari-
genova-Popolare Sondrio. Qualche numero ajuta
sempre: Mps capitalizza circa 3 miliardi, Banco
Bpm capitalizza quasi il doppio 6,5 miliardi. Uni-
credit capitalizza 42 miliardi. Ogni ipotesi dovra
passare attraverso le volonti e inumeri di possibili
nuove operazioni. Certo il 64% in mano allo Stato &
una quota ingombrante per qualunque fusione,
dalmomento che lo State diventerebbe socio della
nuova entitd. Una soluzione? Studiare attenta-
mente come fare prima un passo indietro, poi
un'eventuale fusione e poi un‘alira discesa. Con
un‘avvertenza: cogliere il momento giusto sul
mercato, non necessariamente in fretta.
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BITO SENZA FRENI, CHI PAGHERA

QUEI MILLE MILIARDI DI INTERESSI

Li ha spesi negli ultimi 15 anni il nostro Paese per onorare le cedole dei titoli di Stato

Una zavorra per figli e nipoti, che diventa sempre pit pesante invece di diminuire

di ALBERTO BRAMBILLA

sempre pilt numerosi politici che, per conquistare il «con-

senso a tutti i costi», continuano a fare promesse come se
non esistesse il mostruoso debito pubblico, un problema che
potrebbe pregiudicare un minimo di benessere e di liberta eco-
nomiche a chi verra dopo di noi. L'ultima tra le novita la difesa
delle famiglie che non arrivano alla settimana (fino aieri erafine
mese) alle quali destinare oltre all'assegno unico per il nucleo
familiare, la riduzione del cuneo contributivo e il Tir (I'ex bonus
Renzi maggiorato) per un costo totale annuo di oltre 32 miliardi,
anche ulteriori defiscalizzazioni (premi, tredicesime, sconti sul-
le accise e cosi via) ma solo per redditi inferiori alla linea Magi-
not dei 35 mila euro, Eppure doviebbero saper bene che il 6o
degli italiani che dichiarano redditi fino a 25 mila euro pagano
solo I'8% dell'lrpef e hanno scuola, sanita e altro totalmente gra-
tis mentre il 13% della popolazione che dichiara redditi da 35 mi-
1a euro lordi in su (duemila euro netti mese), paga pii1 del 60%

I o potremmo definire un piccolo pro memoria per quei

famiglie». Le politiche impostate nel 2018,/19 dal governo Conte
1 (reddito di cittadinanza e quota 100 in primis) sono incappate
nel Sars-Cov2 e, a fine del 2020, il debito ha raggiunto i 2.573,5
miliardi (157 del Pil) +163,6 miliardi in un solo anno. A fine
2021, pur a fronte di una crescita del Pil del 7,2% e un aumento
dell'occupazione di 550 mila unitd (nuovo metodo di calcolo
Istat), il debito raggiunge i 2.678,4 miliardi di euro con un incre-
mento di altri 104,9 miliardi in 12 mesi, pari, secondo le stime
della Banca d'Ttaliae dell'Istat, al150,8% del Pil 2021, il 5% in meno
rispetto al 2020 ma con deficit pari al 6,6%.

Afine dicembre 2022 (governo Draghi 13 febbraio 2021- 22 otto-
bre 2022) il debito pubblico ammontava a 2.762 miliardi di eure
cioé + 83,6 miliardi mentre il Pil ai prezei di mercato é pari a
1.909,15 miliardi con un aumento del 6,8 rispetto all'anno pre-
cedente e unrapporto debito,/Pil pari al 144,67%. La Nadef, lano-
ta di aggiornamento al 2022, prevedeva originariamente per il
2023 un indebitamento del 3,9% aumentato nella revisione al

dell'Trpef e la quasi totalita di Ires e Irap. Ma per
questi sostenitori del bilancio pubblico nessuna
agevolazione: é la giustizia sociale dei nostri politici
che ovviamente preferiscono il 6os dei voti al 13%.

Purtroppo, di tempo per ridurre il debite prima
che intervengano riduzioni di rating, ne rimane po-
co. Il debito pubblico a fine 2019, prima della pan-
demiaaveva raggiuntoi2.409,9 miliardi (134,7% del
Pil) rispetto ai1.632 (102%) del 2008; é stato un peri-
odo in cui partiti e i sindacati hanno sostenuto una
presunta austeriti imposta dalla «matrignax» Euro-

Per Banca d'ltalia
a giugno siamo
arrivatia 2.843
miliardi, conun
incremento di altri 81
da fine 2022

4,5% 3,7% per il 2024 e 1,3% (che & oggettivamente
impossibile da raggiungere) nel 2025, con un nuo-
vo debito per circa go miliardi nel 2023; 77 nel 2024;
e 70 nel 2025.

L'ultimarilevazione diBanca d'Ttalia calcola il debi-
to a giugno 2023 in 2.843 miliardi: nuovo record
storico con un incremento rispetto a fine 2022 di
altri 81 miliardi. Occorrera una crescita robusta del-
I'economia italiana, cosa impossibile con le attuali
esasperanti politiche assistenziali basate su un Isee
che & un vero motore per il sommerso, per sostene-

pa, lamentandosi dei vincoli del Patto di stabilita.

Ci0d nonostante, alla faccia dell'austerita, in soli 11 anni, dal
2008, i nostri politici di centro destra, centro sinistra e coalizioni
gialloverdi e giallorosse, sono riusciti ad accumulare ben 777
miliardi dinuovo debito con un incremento sul 2008 del 47%. Ma
che debitoavrebbero fatto se non ci fossero stati i pur flebili «pa-
letti» europei? Mille miliardi?

E pensare che '8 settembre 201111 Consiglio dei ministri vard, su
proposta del ministro Giulio Tremonti, il disegno dilegge costi-
tuzionale che prevedeva di introdurre il principio del pareggio
di bilancio nella Carta costituzionale, cosa che avvenne con la
legge costituzionale n. 1/2012 che all'articolo 81 recita: «Lo Stato
assicura l'equilibrio tra le entrate e le spese del proprio bilancio,
tenendo conto delle fasi avverse e delle fasi favorevoli del ciclo
economicox. Invece tuttiigoverni che si sono succedutidal 2012
aoggi hanno sempre trovato una «valida» quanto pericolosara-
gione per spostare la fatidica data del pareggio di bilancio che
ancor ogginon é neppure allorizzonte del 2026,

Monti, Letta, Renzi, Gentiloni, Conte 1 e Conte 2 fino all'attuale
governo continuano a rinviare tale data per, dicono, «aiutare le

re un debito cosi elevato, considerando che la Bee
ha chiuse il programma di acquisto di attivita e che i tassi di inte-
resse sui titoli di Stato sono passati dallo 0,63% del Btp a dieci
anni del gennaio 20214 circa il 4%. Aumenta quindi in modo cla-
moroso il costo per pagare gli interessi sul debito pubblico che
nel 2019 era di Go,3 miliardi, 57,3 nel 2020; 63,7 nel 2021; 77,2 nel
2022; 81,5 nel 2023; 8o nel 2024 e 87 nel 2025. Dal 2009 al 2022
sono stati pagati interessi sul debito per circa 975 miliardi e nel
2023 spenderemo 21 miliardi in pili rispetto al 2019 sempre che
1a Bee non prosegua nell'aumento dei tassi base.

Infine, entro il 2024 potrebbe essere reintrodetto il Patto di sta-
bilita. Con questi dati sard molto complicato e difficile poter so-
stenere nei prossimi anni 'economia del Paese. Sono passati
quasi 8 anni dall'inizio del quantitative easing e dei «tassi zero»
della Bee di cuil'Ttalia ha beneficiato a piene mani (altro che usci-
re dall'euro) senza peraltro, in questo periodo di «vacche gras-
sew, riuscire a ridurre il debito che nel 2025 potrebbe valicare la
soglia dei 3.000 miliardi di euro. Con il rischio di finire come la
Grecia.
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