DECLASSAMENTO ITALIA: IL GOVERNO,CHE DEVE RINNOVARE IL PIU’ FORTE DEBITO PUBBLICO (1.591 MLD) A TASSI DI INTERESSI MAGGIORATI PER DECISIONI BCE, FAREBBE BENE A PREOCCUPARSI, INVECE DI MINIMIZZARE L’IMPATTO DELLE AGENZIE DI RATING,CON DICHIARAZIONI DA DILETTANTI !

RINNOVARE IL DEBITO PUBBLICO ITALIANO, IN STRAGRANDE MAGGIORANZA (86,34 PER CENTO) IN MANO A BANCHE ED INVESTITORI ESTERI, SCONTA GIA’ UN COSTO DI 16,5 MLD DI EURO PER EFFETTO DELLE DECISIONI BCE ED AVRA’ IMPATTO MINIMO PARI A 3,3 MILIARDI DI EURO PER ABBATTIMENTO RATING. 

 

    Il declassamento dell' Italia da parte delle due agenzie di rating Fitch e Standard & Poor's, invece di essere minimizzato con reazioni poco serie, quasi da dilettanti allo sbaraglio,dovrebbe preoccupare il Governo italiano,che deve rinnovare, a tassi di interesse maggiorati per effetto delle decisioni BCE sul costo del denaro e con una superiore tassazione dal 12,5 al 20 per cento,uno dei  più forti indebitamenti europei e dei paesi occidentali.

    Il debito pubblico italiano,aumentato negli ultimi 5 anni, è infatti un fardello che vale 27.214 euro a testa e in cinque anni, tra il 2001 e il 2005, è salito in maniera esponenziale. Ogni italiano, neonati compresi, ha così visto peggiorare il "proprio" debito di 3.087 euro con una quota figurativa pro-capite di 27.214 euro,dividendo il debito pubblico pari a 1.591 miliardi di euro  (dati della Banca d’ Italia) sui 58.462.375 italiani censiti dall’ Istat
   L’enorme debito pubblico italiano, che rappresenta un macigno sulla crescita e lo sviluppo di un Paese costretto a finanziare mediante l’emissione dei titoli di Stato,è nei portafogli di  banche,assicurazioni ed altre istituzioni finanziarie estere per l’86,34 per cento,contro il 13,66 per cento in mano alle famiglie: per questo è l’ennesimo errore minimizzare l’impatto che ceramente avrà in termini di maggiore rischio,quindi di un aumento di interessi, il declassamento dell’Italia da parte delle Agenzie di rating.

Lo studio dell’Adusbef  sui detentori di titoli di stato italiani (elaborazioni dati Bankitalia), dimostra che è cambiata, anche per la caduta tendenziale dei tassi di interesse e la minore attrattiva di rendimento, la fisionomia dei possessori dei titoli del debito pubblico italiani: mentre nel 1991 le famiglie avevano il 58,64 dello stock complessivo del debito pubblico (362 miliardi di euro) riducendole sette anni dopo al 21,60 per cento nel 1998 (234 miliardi di euro), nel 2005 hanno ridotto tale tipologia di investimento al 13,66 per cento ossia a 179 miliardi di euro; le banche che nel 1991 il 25 per cento del debito,pari a 159 miliardi, hanno aumentato le quote nel 1998 al 39,77 per cento (432 miliardi di euro) per ridurre  gli investimenti in BOT e BTP (in precedenza ci facevano i bilanci) dal 39,77 al 21,32; le assicurazioni hanno leggermente aumentate dal 7,29 al 10,34 %; ma sono gli investitori esteri ad aver aumentato i loro portafogli con titoli italiani,dal 29,12 % del 1998 (era il 5,99 nel 1991) al 53,31% del 2005, con quasi 700 miliardi di euro investiti.

    In 14 anni,dal 1991 al 2005,sono state le obbligazioni bancarie ad aver registrato un vero e proprio boom,crecendo da 79,108 miliardi di euro a 432,366 miliardi di euro del 2005,per superare  451 miliardi di euro ad aprile del 2006.

 

	 
	Totale obbligazioni bancarie…..
	… di cui a Tasso fisso
	…di cui a Tasso variabile

	1991
	79,108
	 
	 

	1998
	239,546
	100,990
	138,556

	2005
	432,366
	127,612
	 304,754

	4-2006
	451,834
	 
	 


 

    A metà anni ’90, nel  pieno della crisi messicana iniziata con il tracollo del peso del 1994, alcuni analisti paragonarono il problema del Messico a quello dell’Italia per via del parallelo ed esorbitante fardello del debito pubblico, ipotizzando futuri momenti difficili anche per il nostro paese. L’argomentazione di risposta per confutare quelle ipotesi fu individuata nella “qualità” dei detentori dei titoli di Stato: i messicani detenuti prevalentemente da investitori esteri, quelli italiani da investitori domestici. Insomma, sostenevamo, i nostri debiti erano tipicamente familiari.

 

Questa era la situazione dei titoli di Stato nei primi anni ’90: 

 

ANNO 1991 – Detentori di titoli di Stato italiani

Fonte Bankitalia Suppl. al Bollettino statistico “Conti finanziari” n° 62 del 10.1993

(in miliardi di euro). Elaborazione Adusbef

	1991
	BOT
	CCT      
	Altri 

(BTP ecc.)
	TOTALE
	Quota

detentori

	Imprese
	1,902
	22,794
	4,876
	29,572
	4,78 %

	Istituzioni finanziarie (banche ecc.)
	23,278
	91,292
	44,512
	159,082
	25,73 %

	Assicurazioni
	0,627
	16,608
	3,416
	20,651
	3,34 %

	Amm. Pubbliche
	0,236
	6,469
	2,717
	9,422
	1,52 %

	Famiglie
	150,338
	134,661
	68,537
	362,536
	58,64 %

	Estero
	3,478
	15,733
	17,809
	37,02
	5,99 %

	TOTALE TIT. STATO
	179,859
	287,557
	141,867
	618,283
	 


 

In effetti, solo il 6 percento dei titoli del ns. debito pubblico era in mano a stranieri; mentre poco meno del 60 per cento era nei portafogli delle famiglie italiane.

Sette anni dopo, le cose erano molto cambiate: quasi il 30 per cento dei nostri titoli di Stato erano stati acquistati da investitori esteri, mentre i titoli in mano alle nostre famiglie rappresentavano solo il 21,6 per cento:

 

ANNO 1998 – Detentori di titoli di Stato italiani

Fonte Bankitalia Suppl. al Bollettino statistico “Conti finanziari” n° 35 del 6.2000

(in miliardi di euro) Elaborazione Adusbef

	1998
	BOT
	CCT      
	Altri 

(BTP ecc.)
	TOTALE
	Quota

detentori

	Imprese
	0,603
	7,033
	7,408
	15,044
	1,38 %

	Istituzioni finanziarie (banche ecc.)
	41,108
	125,345
	265,729
	432,182
	39,77 %

	Assicurazioni
	2,118
	19,401
	57,699
	79,218
	7,29 %

	Amm. Pubbliche
	1,417
	3,434
	4,250
	9,101
	0,84 %

	Famiglie
	48,954
	64,697
	121,053
	234,704
	21,60 %

	Estero
	43,573
	70,930
	201,981
	316,484
	29,12 %

	TOTALE TIT. STATO
	137,773
	290,84
	658,12
	1086,733
	 


 

Diversa e ben più grave è la situazione attuale. Nel 2005 gli investitori esteri accorpavano ben il 53,3 per cento del nostro monte titoli di Stato. In parallelo si evidenzia l’abbandono da parte delle famiglie di quel tipo di investimento, con poco più del 13 per cento
[1][1].

 

ANNO 2005 – Detentori di titoli di Stato italiani

Fonte Bankitalia Suppl. al Bollettino statistico “Conti finanziari” n° 62 del 6.2006

(in miliardi di euro) Elaborazione Adusbef

	2005
	BOT
	CCT      
	Altri 

(BTP ecc.)
	TOTALE
	Quota

detentori

	Imprese
	0,026
	1,314
	6,203
	7,543
	0,58 %

	Istituzioni finanziarie (banche ecc.)
	41,691
	95,733
	142,105
	279,529
	21,32 %

	Assicurazioni
	5,684
	32,553
	100,012
	138,249
	10,54 %

	Amm. Pubbliche
	0,093
	3,379
	4,229
	7,701
	0,59 %

	Famiglie
	1,926
	10,313
	166,894
	179,133
	13,66 %

	Estero
	67,335
	59,102
	572,532
	698,969
	53,31 %

	TOTALE TIT. STATO
	116,755
	202,394
	991,975
	1.311,124
	 


 

In sintesi:

Detentori di Titoli di Stato italiani. Anni 1991-1998-2005.

 Disaggregazioni in “Domestici” ed “Esteri” 

Valori percentuali – Elaborazione Adusbef

 

ANNO 2005 – Detentori di titoli di Stato italiani

Fonte Bankitalia Suppl. al Bollettino statistico “Conti finanziari” n° 62 del 6.2006

(in miliardi di euro) Elaborazione Adusbef

	2005
	BOT
	CCT      
	Altri 

(BTP ecc.)
	TOTALE
	Quota

detentori

	Imprese
	0,026
	1,314
	6,203
	7,543
	0,58 %

	Istituzioni finanziarie (banche ecc.)
	41,691
	95,733
	142,105
	279,529
	21,32 %

	Assicurazioni
	5,684
	32,553
	100,012
	138,249
	10,54 %

	Amm. Pubbliche
	0,093
	3,379
	4,229
	7,701
	0,59 %

	Famiglie
	1,926
	10,313
	166,894
	179,133
	13,66 %

	Estero
	67,335
	59,102
	572,532
	698,969
	53,31 %

	TOTALE TIT. STATO
	116,755
	202,394
	991,975
	1.311,124
	 


 

In sintesi:

Detentori di Titoli di Stato italiani. Anni 1991-1998-2005.

 Disaggregazioni in “Domestici” ed “Esteri” 

Valori percentuali – Elaborazione Adusbef

	 
	1991
	1998
	2005

	Detentori Domestici 
	94,01
	70,88
	46,69

	Detentori Esteri
	5,99 
	29,12 
	53,31 


 

 

[image: image1]
Non è necessario dilungarsi sul fatto che il possesso di oltre la metà dei nostri titoli da parte di entità estere può crearci problemi gravissimi. Il nostro debito non è più “in famiglia”. Vista la maggiore volatilità dei portafogli “non domestici” e la enorme mobilità internazionale dei capitali, cosa potrebbe succedere se a causa della discesa del rating, non vengono rinnovati oppure vengono rinnovati a tassi di interesse maggiori gli stock dei titoli in scadenza ? 

   Adusbef  ricorda che a causa degli aumenti dei tassi da parte della BCE, l’ultimo dello 0,25 per cento il 5 ottobre, rinnovare le scadenze del debito comporta maggiori oneri per lo Stato di 16,5 miliardi di euro a regime (3,3 miliardi di euro ogni aumento di 25 punti base).

     Nel gennaio 2006  avevamo raggiunto la cifra di 1.544,627 miliardi di euro (2.990.814 miliardi di vecchie lire) di debito, con 1.275,690 miliardi di euro costituiti da titoli di stato; ad aprile  il debito pubblico italiano era pari a 1.565,9 miliardi di euro (basti pensare che solo tra marzo ed aprile 2006, è stata registrata una crescita di 9 miliardi di euro, con un incremento di 48,5 miliardi rispetto ad un anno prima), a giugno 2006 (ultimi dati disponibili),il debito pubblico è arrivato a 1.594,3 miliardi di euro, con 1.314 miliardi coperti dai titoli di stato. 

 

A giugno  2006, la quota di debito pubblico, pari a 1.594,396  coperta da titoli di Stato, era la seguente:

 

	Titoli di Stato – Andamento delle consistenze al 2001, 2005,  2006

Fonte: Supplementi al Bollettino statistico (12-9-06) e Bollettino economico (11-05)  Bankitalia 

In miliardi di euro – Elaborazioni Adusbef

	 
	Titoli a M/L termine 
	Titoli a breve termine (BOT)
	 

TOTALE

	
	…di cui a tasso fisso (BTP ecc.)
	…di cui a tasso variabile (CCT ecc.)
	
	

	Settembre 2001
	793,973
	232,648
	124,071
	1.150,692 

	Settembre 2005
	929,191
	207,052
	141,421
	1.277,664

	Giugno  2006
	976,375
	195,273
	143,025
	1.314,673


Correttamente, con i tassi in crescita lo Stato modifica la struttura del suo debito: diminuisce i titoli a tasso variabile (CCT) ed aumenta quelli a tasso fisso (BTP). 

 

 Di fronte a questi numeri maggior prudenza e serietà nelle dichiarazioni degli esponenti del Governo,non guasterebbe. 

                                                                                                 Elio Lannutti (Presidente Adusbef)

Roma,19.10.2006                    



�[1][1]  In quindici anni, con i suggerimenti interessati dei borsini del Belpaese, famiglie italiane ed altri investitori hanno modificato le proprie abitudini abbandonando i titoli di Stato e aumentando fortemente gli investimenti in obbligazioni bancarie che, dal 1991, sono aumentate di quasi 6 volte:


 


 


 


 


 


Ammontare delle obbligazioni Bancarie. 


Fonte Bankitalia – Supplementi al Boll. Statistico “Ist. Finanziarie” Elaborazione Adusbef – Miliardi di euro
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