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FTSE MIB 22.534,57 -1,96% ê
Dow Jones 33.765,34 -0,69% ê
Nasdaq 13.234,74 -2,01% ê
S&P 500 4.233,71 -1,17% ê
Londra 7.550,37 0,11% é

Francoforte 13.544,52 -1,12% ê
Parigi (Cac 40) 6.495,83 -0,94% ê
Madrid 8.338,10 -1,09% ê
Tokyo (Nikkei) 28.930,33 -0,04% ê

1 euro 1,0054 dollari -1,22% ê
1 euro 137,6700 yen 0,36% é

1 euro 0,8494 sterline 0,65% é

1 euro 0,9616 fr.sv. -0,69% ê

Titolo Ced. Quot.
19-08

Rend.eff.
netto%

Btp 16-24/10/24 0,350% 103,39 5,07

Btp 19-28/10/27 0,650% 100,77 7,07

BTPi 15-15/09/32 1,250% 102,49 9,04

BTPi 21-15/05/51 0,150% 72,56 9,91

SPREAD BUND / BTP 10 anni: 226p.b.

Cambi

Titoli di Stato

punti
Nuovo rialzo per lo spread Btp-Bund
che si allarga di altri 5 punti base, a quota 226.
Il rendimento del titolo decennale italiano
risale ai massimi da un mese al 3,484%

La Lente

di Giuliana Ferraino

Goldenpower,
il Copasir:
pesi di più
PalazzoChigi

S erve una nuova
governance per il
golden power, il

potere speciale che per-
mette al governo di inter-
venire per difendere inte-
ressi strategici per il Paese.
E’ la proposta del Copasir,
nella relazione conclusiva
al Parlamento che il
Comitato parlamentare
per la sicurezza della
Repubblica ha approvato
ieri. Dei 12 capitoli che
compongono la relazione
sui principali dossier
affrontati dal Comitato—
dalla sicurezza nazionale
in economia alla sfida dei
sistemi autoritari alle
democrazie occidentali e
alla guerra ibrida, dal
Mediterraneo allargato
come priorità nazionale ai
nuovi domini bellici di
cyberspazio e aerospazio
— l’ultimo capitolo indica
al Parla-mento i cambia-
menti necessari per
rendere più efficace la
struttura. A cominciare da
una nuova legge sul
golden power «che
armonizzi e, per taluni
versi unifichi, presso la
presidenza del Consiglio
dei ministri l’attività di
indirizzo, coordinamento
dei diversi settori,
valutando inoltre un
rafforzamento del ruolo
oggi attribuito all’Autorità
delegata per la sicurezza
della Repubblica». Un
intervento cruciale, visto
che il golden power è uno
degli strumenti per
proteggersi da ingressi
indesiderati di capitali
stranieri nel sistema
produttivo italia-no di cui
il Copasir ha più volte
segnalato la vulnerabilità a
causa della grande
presenza di Pmi, prede
facili di investitori male-
voli».
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Effettoinflazionesullepensioni:
30miliardiinpiùdispesaindueanni
Le stime della Ragioneria generale. Il rischio degli scenari avversi sui conti pubblici

ROMA In questa campagna
elettorale tutti i partiti, chi più
chi meno, promettono inter-
venti per aumentare la «fles-
sibilità in uscita», in pratica
per andare in pensione pri-
ma. Tanto più che, se non si fa
nulla, il 31 dicembre scadono
non solo Quota 102, che con-
sente di lasciare il lavoro a 64
anni d’età con 38 di contribu-
ti, ma anche «opzione don-
na» e l’«ape sociale», pure
questi canali per andare in
pensione prima. Il fatto è che
qualsiasi miglioramento della
flessibilità in uscita, dovrà fa-
re i conti con un incremento
della spesa dovuto all’aumen-
to dell’inflazione: minimo 13
miliardi nel prossimo bien-
nio, ma probabilmente di più
perché l’inflazione sembra
correre più del previsto.
I dati sono contenuti nel

rapporto annuale su «Le ten-
denze di medio-lungo perio-
do del sistema pensionistico e
socio-sanitario» recentemen-
te diffuso dalla Ragioneria ge-
nerale dello Stato. Qui si ri-
corda che il governo, nel Do-
cumento di economia e finan-
za dello scorso aprile, ha già
dovuto adeguare le stime ri-
spetto a quelle formulate alla
fine del 2021, a causa del
«brusco aumento dell’infla-

zione verificatosi tra la fine
del 2021 e il 2022». E così la
spesa per pensioni in rappor-
to al Pil, tenendo conto del
meccanismo di indicizzazio-
ne dei trattamenti al costo
della vita, «si incrementa nel
biennio 2023-2024 di oltre 0,7
punti percentuali rispetto alla
precedente previsione»: 13
miliardi di euro in più, ap-
punto. Considerando anche
la spesa per la sanità e quella
per le persone non autosuffi-

cienti, le uscite salgono «di
circa un punto percentuale di
Pil nel 2023 e in media di 0,6
punti percentuali fino al
2030» rispetto a quanto previ-
sto alla fine del 2021. Tutto
questo ha un impatto negati-
vo sul debito pubblico nelme-
dio-lungo periodo: «Rispetto
al livello del 2021, la maggiore
spesa complessiva genera cu-
mulativamente nel periodo
2022-2070 maggior debito
per circa 31 punti percentuali

di Pil», cioè, nei cinquant’an-
ni considerati, più di 550 mi-
liardi di euro ai valori attuali
del Pil, «di cui 23,4 punti do-
vuti al peggioramento del
quadro demografico, 5,4 pun-
ti all’impatto dello shock in-
flazionistico e 2,3 punti all’au-
mento dei tassi impliciti sul
debito».
Queste proiezioni confer-

mano dunque gli effetti per-
manenti che lascerà sulla spe-
sa l’aumento dell’inflazione.

Effetti che potrebbero essere
ancora maggiori, ricorda il
rapporto, se si dovesse avvera-
re uno dei due scenari «avver-
si» presi in considerazione.
Nel primo si prospetta un
blocco delle importazioni di
gas dalla Russia fino alla fine
del 2023 e il conseguente au-
mento dei prezzi dei beni
energetici rispetto allo scena-
rio base. L’inflazione viagge-
rebbe sul 7,5% in media d’an-
no nel 2022 (invece del 5,8%
previsto nel Def) e al 4,3% nel
2023 (invece del 2%), numeri
non lontani dalla realtà, visto
che a luglio l’inflazione «ac-
quisita» per il 2022, secondo
l’Istat, è già arrivata al 6,7%. In
questo scenario «la spesa per
pensioni in rapporto al Pil au-
menta velocemente, a causa
dell’indicizzazione dei tratta-
menti all’inflazione, di 0,7
punti percentuali nel 2023 e
di un punto percentuale di Pil
nel 2024»: più di 30 miliardi
nel biennio. Che salirebbero a
più di 36miliardi nel secondo
scenario, con un incremento
dell’inflazione ancora mag-
giore. Con questi rischi dovrà
fare i conti il prossimo gover-
no, prima di aprire la porta a
pensionamenti anticipati di
massa. E potrebbe concludere
che il male minore è la proro-
ga dei canali d’uscita attuali,
con qualche aggiustamento.
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Per le pensioni in rapporto al Pil (dati in %)

Per la sanità in rapporto al Pil (dati in %)

La spesa pubblica

Fonte: rapporto sul sistema pensionistico e socio-sanitario 2022 della Ragioneria Generale dello Stato Corriere della Sera
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di Enrico Marro

SanMarino comeDubai?
Il progetto di Bañuelos
e il nuovo paradiso per vip
Fisco, lusso,wellness.Lecartedelmiliardariospagnolo

La storia

di Mario Gerevini
e David Oddone

Il miliardario spagnolo En-
rique Bañuelos de Castro il 3
agosto ha costituito a SanMa-
rino la società San Marino Di-
strict. È un seme che, germo-
gliando, potrebbe incidere
profondamente sull’econo-
mia della piccola repubblica.
È il primo tassello di un am-
pio progetto politico-impren-
ditoriale, ancora in embrione
ma già sposato da una parte
del governo, che ha lo scopo
di creare sotto il Monte Titano
una zona economica (e fisca-
le) speciale. Residenze e hotel
di lusso, cliniche — si legge
nelle bozze del progetto —
imprese in settori avanzati,
scuole internazionali, centri
wellness, negozi di alta gam-
ma, private bank, ristoranti
top, per attrarre «individui,
nuclei familiari e imprese ad
elevato potenziale». Un para-
diso per vip, sportivi e non?
Una Montecarlo in mezzo alla
Romagna? Una piccola Singa-
pore, Dubai, Hong Kong? Gli
italiani, a quanto si apprende,
sarebbero esclusi. Una bozza

di legge è già pronta. E anche
le polemiche non tarderanno.
Ma chi è Enrique Bañuelos
l’uomo chiave dell’operazione
Des, Distretto Economico
Speciale?
È un vulcanico uomod’affa-

ri di Valencia dalle grandi for-
tune e dai grandi rovesci con
il fulcro delle sue attività nel
real estate. Nel 2006 toccò 7,7
miliardi di patrimonio secon-
do Forbes per poi perdere 6,4
miliardi in un anno con il
crollo delmercato immobilia-
re spagnolo. A quel punto si è
mosso sui mercati internazio-
nali. Negli ultimi mesi ha la-
vorato con il governo di Capo
Verde, la repubblica africana
al largo del Senegal, per un
progetto immobiliare da 500
milioni, simile a quello di San
Marino. Con il Titano, però,
non ci sono contratti firmati,
solo bozze di lavoro, secondo
le quali lo Stato «concede i
terreni ed eventuali unità im-
mobiliari agli investitori per
la realizzazione delle strutture
funzionali» al Distretto Eco-

nomico Speciale. Sia i resi-
denti fiscali non domiciliati
(chi dimora nel Des da mini-
mo 90 a massimo 180 giorni)
che le imprese Des godranno
di uno speciale regime fiscale.
E ai sammarinesi che cosa

viene in tasca? Per esempio le
entrate della flat tax per il rila-
scio delle residenze e delle
concessioni (10mila euro an-
nui); introiti indiretti dal get-
tito fiscale sui redditi dei resi-
denti e delle società Des. Gli

investitori, cioè Bañuelos o al-
tri, incasseranno gli affitti
delle abitazioni e i soldi dei
servizi resi oltre a godere della
fiscalità agevolata. Apparen-
temente un’operazione in cui
tutti ci guadagnano.
L’opposizione a San Mari-

no, soprattutto «Libera», una
sorta di Pd italiano, chiede un
immediato confronto al fine
di «evitare rischi per la tenuta
del sistema sammarinese a fa-
vore di pochi soggetti con ri-
levanti capacità di spesa». Al-
l’interno dello stesso governo
c’è chi, in conversazioni priva-
te, paventa un pericolo di
«svendita di sovranità».
Il segretario (ministro) de-

gli Esteri, Luca Beccari, rin-
tuzza i primi vagiti polemici:
«Nessuna Montecarlo - dice -
non cambiano le caratteristi-
che di San Marino. L’idea è
creare un ecosistema funzio-
nale all’attrazione di investi-
menti esteri in settori innova-
tivi e strategici».
Beccari conferma che tutto

è ancora da definire e che «il
progetto, nasce da una idea di
Bañuelos», ma non è ancora
stato definito con chi o con
quali imprenditori portare
avanti il progetto. Probabil-
mente ci sarà una gara. E la
San Marino District dello spa-
gnolo (e della figlia Ruiz Glo-
ria) è già in pole position.
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Chi è

 Enrique
Bañuelos de
Castro, 56 anni,
è un
imprenditore
spagnolo del
real estate. Ha
appena
costituto una
società a San
Marino per
sviluppare
hotel e
residenze di
lusso, cliniche,
centri wellness
e scuole
internazionali

Il governo della
Repubblica di
San Marino
punta a creare
una zona
economica e
fiscale speciale
sia per i
residenti non
domiciliati sia
per le imprese.

lospreadBtp-Bund




