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S1NTE S1 

 

Un nuovo strumen切おtitui切 I1pi('11n ei;te Per rおpoudere al乃mpat切soc加economico della 

 

pandemia 

 

La presente relazione亡 la seconda relazione semestrale sullo strumento europeo di sostegno 

 

temporaneo per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza (sURE). Essa 

 

illustra le operazioni e l'usi dello strumento fino ad oggi e ne esamina l'impatto socioeconomico. 

 

SUR 6 uno strumento di crisi, del valore di 100 miliardi di EUR, creati dall'Unione europea per 

 

aiutare gli S tti membri a preservare i posti di lavori e tutelare i redditi dei lavoratori nel 

 

contesti della pandemia di CO VID- 19.S UR 6 anche una forte espressione di so lidariett tra gli 

 

Stati membri dell'UE: tutti gli S tti membri hanno convenuti di fornire garanzie bilaterali all'UE, 

 

afinch6 potesse assumere prestiti sui mercati a condizioni molti favorevoli per finanziare i 

 

prestiti S UR. 

 

L'attuazione dello strumento亡 stata agevole e rapida. 11 regolamento S URE e stato proposto 

 

dalla Commissione, nell'ambito della risposta iniziale alla pandemia, il 2 aprile 2020 ed e stato 

 

adottato dal Consiglio il 19 maggio 2020. La dotazione finanziaria di 100 miliardi di EUR 6 stata 

 

messa a disposizione il 22 settembre 2020, dopo la firma degli accordi di garanzia da parte di 

 

tutti gli S tati membri. La Commissione ha accelerato l'attuazione dello strumento collaborando 

 

strettamente con gli S tati membri. La maggior parte dell'assistenza finanziaria concessa 6 stata 

 

erogata in soli sette mesi, da ottobre 2020 a maggio 2021. Nel giugno 2021 S UR ha vinto il 

 

premio del Mediatore europeo per la buona amministrazione 2021 nella categoria prestazione di 

 

serlノたio万en tati al cittadino一 

 

Per finanziare l'assistenza finanziaria di S UR a favore degli S tati membri, l'UE ha emesso 

 

per la prima volta obbligazioni sociali. Oltre a quanto previsto dal regolamento S UR, la 

 

presente relazione fornisce anche i dati pertinenti da comunicare ai sensi del quadro dell'UE per 

 

le obbligazioni sociali S UR, in particolare per quanto riguarda l'assegnazione dei proventi di 

 

sURE, il tipo di spesa e l'impatto di S UR. Essa inoltre verifica che la spesa sostenuta da S UR 

 

sia ben allineata con gli obiettivi di sviluppo sostenibile delle Nazioni Unite. 

 

Un 'amPja adesione, ulteriormente crescimi doPo laPrima relazione semestrale 

 

La richiesta di assistenza finanziaria nell'ambito di S UR da parte degli S tati membri亡 

 

stata forte anche nel primo semestre del 2021. Dall'introduzione dello strumento il Consiglio 

 

ha assegnato, sulla base di proposte della Commissione, pii del 94 % della dotazione 

 

complessiva di 100 miliardi di EUR a 19 S tati membri. Nel marzo 2021, dopo la pubblicazione 

 

della prima relazione semestrale su sURE,6 stata concessa assistenza finanziaria nell'ambito di 

 

SURE all'Estonia. In seguito alla recrudescenza della pandemia, sei S tati membri che avevano 

 

gia beneficiato del sostegno di S UR (Belgio, Cipro, Grecia, Lettonia, Lituania e Malta), a mett 

 

marzo 2021 hanno presentato una nuova richiesta di fondi supplementari. Tali richieste di 

 

importi integrativi, per complessivi 3,7 miliardi di EUR, sono state rapidamente esaminate dalla 

 

Commissione e avvrovate dal Consi2lio (risvettivamente alla fine di marzo e a meta avrile). 

 



La Commissione ha gia enogato il 95 % del totale dell'assistenza finanziaria concessa dal 

 

Consiglio, tramite prestiti back-to-back agli S tati membri basati sull'emissione di 

 

obbligazioni dell'UE. Dopo la prima relazione semestrale, tra marzo e maggio 2021, la 

 

Commissione ha emesso con successo obbligazioni sociali S URE per conto dell'UE per ulteriori 

 

36 miliardi di EUR. Gli investitori hanno continuato a mostrare un forte interesse, malgrado le 

 

condizioni di mercato piii difficili rispetto al 2020 e all'inizio del 2021, il che si 6 tradotto in 

 

condizioni di prezzo piii favorevoli. Il 9 marzo 2021 la Commissione ha effettuato con ottimi 

 

risultati la quinta emissione di obbligazioni S URE per 9 miliardi di EUR. La sesta emissione di 

 

obbligazioni S URE 6 stata eseguita dalla Commissione il 23 marzo 2021 in due tranche, per 

 

complessivi 13 miliardi di EUR. La settima emissione di obbligazioni S URE, per oltre 

 

14,1 miliardi di EUR,6 stata eseguita con successo il 18 maggio 2021. L'importo raccolto con 

 

queste tre emissioni dalla Commissione 6 stato erogato agli S tati membri dopo cinque giorni 

 

lavorativi. La scadenza media delle erogazioni a favore degli S tati membri 6 di 14,5 anni, vale a 

 

dire vicina alla scadenza massima di 15 anni ixevista dalle decisioni di esecuzione del Consi2lio. 

 

Stti membri beneciari 

 

醜0 dello strumentoSURE da Parte 

 

Si stima che nel 2020 S UR abbia sostenuto circa 31 milioni di persone e 2% milioni di 

 

imprese, vale a dire pi1i di un quarto del totale degli occupati degli S tati membri beneficiani. In 

 

particolare, nel 2020 S URE ha sostenuto circa 22% milioni di lavoratori dipendenti e 8% milioni 

 

di lavoratori autonomi, coperti da regimi di riduzione dell'orario lavorativo e da misure analoghe. 

 

La spesa pubblica totale per le misure ammissibili a titolo di S UR も aumentata in modo 

 

significativo rispetto alla prima relazione.S u11a base delle relazioni aggiornate degli S tati 

 

membri beneficiani attualmente si prevede che la spesa sar? pari a 114 miliardi di EUR, 

 

superando i 94 miliardi effettivamente coperti da S URE. Ci6 dimostra la rilevanza delle misure 

 

ammissibili a titolo di S URE dal punto di vista degli S tati membri. 

 

In base alle relazioni degli S tati membri, la spesa programmata rappresenta solo il 10 % 

 

della spesa totale per le misure sostenute da S UR. Tale dato deve essere confrontato con il 

 

20 % indicato nella prima relazione semestrale di marzo 2020 e con il 54 % di agosto 2020, 

 

quando 17 S tati membri hanno presentato la loro prima richiesta di sostegno nell'ambito di 

 

sURE. 

 

Dei 19 S tati membri a cuiも stato concesso il sostegno di S UR, 16 lo hanno utilizzato per 

 

contribuire a finanziare regimi di riduzione dell'orario lavorativo. Nel primo semestre 

 

del 2021 molti S tati membri beneficiani del sostegno di sURE hanno esteso i regimi di riduzione 

 

dell'orario lavorativo per rispondere alle nuove ondate della pandemia. I sei S tati membri che 

 

hanno richiesto il sostegno integrativo all'inizio del 2021 hanno modificato l'impianto dei regimi 

 

che gi? beneficiavano del sostegno di sURE oppure hanno istituito nuove misure. Ad agosto 

 

2021 la maggior parte degli S tati membri che utilizzavano S URE per finanziare i regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo non aveva ancora iniziato la progressiva riduzione del sostegno, 

 

anche se alcuni S tati membri avevano gi? interrotto l'utilizzo dei regimi di riduzione dell'orario 

 

lavorativo 
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Oltre la meth dell'importo totale dell'assistenza finanziaria nell'ambito di S UR 亡 stata 

 

destinata dagli S tati membri a sostenere i regimi di riduzione dell'orario lavorativo. Pii 

 

del 40 %e andato a sostegno di misure analoghe, di cui quasi un terzo per i lavoratori autonomi, 

 

mentre solo il 5 %6 stato destinato a misure di carattere sanitario, a conferma della natura 

 

"accessoria" di tali misure ai sensi del regolamento S UR. 

 

Su11a base dei dati comunicati dagli S tati membri, il livello di assorbimento dell'assistenza 

 

finanziaria concessa nell'ambito di S UR appare elevato per la maggior parte degli S tati 

 

membri. Il livello di assorbimento s art oggetto di un monitoraggio pii attento in treS tati 

 

membri che attualmente segnalano una spesa pubblica programmata inferiore all'importo 

 

concesso nell'ambito di S UR, i quali hanno perd anche espresso l'impegno a risolvere possibili 

 

problemi. Il livello di assorbimento e potenzialmente basso in uno S tto membro nel quale la 

 

ripresa 6 stata pki forte del previsto. 

 

Una Prima vaんtazione dell'imPatto疏SURE 

 

Le misure nazionali per il mercato del lavoro sostenute da S UR hanno probabilmente 

 

evitato la disoccupazione di quasi 1% milioni di persone nel 2020. Questo risultatoe stato 

 

possibile mantenendo nelle imprese i lavoratori dipendenti e preservando il lavoro autonomo. 

 

Ci6spiega anche perch6 l'aumento dei tassi di disoccupazione registrato nel 2020 negli S tat 

 

membri beneficiani sia stato trascurabile e nettamente pii contenuto rispetto a quello registrato 

 

durante la crisi finanziaria mondiale, malgrado il calo del PIL nel 2020 sia stato pii marcato. 

 

Questa 亡 una condizione essenziale per la forte ripresa economica prevista per 

 

Mantenere il legame tra la forza lavoro disponibile e l'irnpresa ha anche contribuito a 

 

una 

 

rapida ripresa nel 2021, accompagnando eventualmente un adeguamento 

 

necessario nei 

 

colpiti pii duramente o che hanno subito effetti pii 

 

il 2021. 

 

sostenere 

 

pii1 lento 

 

duraturi. 

 

ma 

 

Di 

 

conseguenza, si prevede che la perdita media del PIL negli ultimi due anni sara inferiore a quella 

 

registrata nei primi due anni della crisi finanziaria mondiale. 

 

L'assistenza finanziaria a titolo di S UR ha inoltre generato risparmi di bilancio 

 

significativi sui pagamenti degli interessi per gli S tati membri beneficiani per 8,2 miliardi di 

 

EUR. L'aumento dell'importo 

 

erogazioni supp 

 

favorevoli o ffrt 

 

lementari. Tali 

 

rispetto 

 

risparmi 

 

alla prima relazione semestrale e dovuto alle tre 

 

sono attribuibili alle condizioni di finanziamento 

 

edall'UE e alla lunga scadenza media dei prestiti di quasi 15 anni 

 

Ilprotrarsi delle circostanze eccezionali che giustグcano lo strumentoS UR 

 

Le prospettive economiche restano contraddistinte da un elevato grado di incertezza, anche 

 

se i rischi sono nel comp 

 

popolazione adulta entro la 

 

lesso ben bilanciati. L'obiettivo dell'UE di vaccinare il 70 % della 

 

fine dell'estate6 stato raggiunto. Nel frattempo la ripresa economica 

 

rafforzata e le prospettive a breve termine per l'economia europea sono migliori ora che nella 

 

『」 

 

primavera del 2021. Tuttavia la variante Delta del virus SA RS-CoV-2 si e diffusa rapidamente e 

 

in alcuni paesi le campagne di vaccinazione stanno rallentando. 

 



Per la ripresa も necessario che la politica di bilancio passi gradualmente da aiuti 

 

temporanei di emergenza, come quelli di S UR,a misure per la ripresa pih mirate e 

 

lungimiranti, che comprenderebbero politiche attive del mercato del lavoro in linea con la 

 

raccomandazione della Commissione relativa a un sostegno attivo ed efficace all'occupazione 

 

(EAsE) in seguito alla crisi coVID -191. Restano intanto a disposizione nell'ambito di sURE, 

 

fino alla fine del 2022, quasi 6 miliardi di EUR che potrebbero essere utilizzati per affrontare le 

 

gravi perturbazioni economiche dovute alla pandemia di COVID- 19. 

 

https://eir-lex. eurp a.eu!legal-contntIT!TXT/PDF/?uri=CELX:3202 110402&from=IT. 
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INTRODUZIONE 

 

La presente relazione亡 la seconda relazione semestrale sullo strumento europeo di sostegno 

 

temporaneo per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza (sURE). 

 

SURE e stato creato dall'Unione europea (UE) nel maggio 2020 per aiutare gli S tti membri a 

 

proteggere i posti di lavoro e tutelare i redditi dei lavoratori durante la pandemia di CI VID- 192. 

 

Esso fornisce l'assistenza finanziaria dell'Unione sotto forma di prestiti a condizioni favorevoli 

 

agli S tati membri che ne fanno richiesta. Il programma sURE prevede un'assistenza finanziaria 

 

fino a 100 miliardi di EUR da utilizzare per contribuire a finanziare regimi di riduzione 

 

dell'orario lavorativo o misure analoghe degli S tati membri per proteggere i lavoratori dipendenti 

 

e autonomi, nonch6 determinate misure accessorie di carattere sanitario, in particolare nel luogo 

 

di lavoro. Nel giugno 2021 S UR ha vinto il premio del Mediatore europeo per la buona 

 

anmiinistrazione 2021 nella categoria "eccellenza nella prestazione di servizi orientati al 

 

cittadino". 

 

obbligo giuridico. Essa e adottata dalla Commissione 

 

norma dell'articolo 14 del regolamento (UE) 2020/672 

 

Lll'obbligo di riferire al 

 

per 

 

La 

 

jaro e al comitato 

 

La presente relazione semestraleし un 

 

la "Commissione") a 

 

seguitO "regolamento S URE 

 

comitato 

 

europea (in seguito 

 

del Consiglio (in 

 

Parlamento europeo, al Consiglio, al 

 

l'occupazione4. La prossima relazione dovra essere presentata entro la fine di marzo 2022. 

 

data limite per l'inserimento delle informazioni nella presente relazione era la fine di giugno 

 

2021 per le relazioni degli S tati membri e i primi di settembre 2021 per i dati epidemiologici ed 

 

economici. 

 

Prendendo in esame i principal risultati conseguiti da S UR fino ad agosto 2021, la 

 

presente relazione conferma sostanzialmente la valutazione positiva della prima relazione. 

 

Le principali conclusioni possono essere riassunte nel modo seguente: 

 

si stima che circa 31 milioni di persone e 2% milioni di imprese abbiano beneficiato del 

 

sostegno di S URE nel 2020; 

 

le misure nazionali per il mercato del lavori sostenute da S UR hanno contribuito a 

 

evitare la disoccupazione di quasi 1% milioni di persone nel 2020; 

 

19S tati membri hanno chiesto e ottenuto assistenza finanziaria nell'ambito di S URE 

 

2 S UR fa seguito agli orientamenti politici della Commissione per il periodo 20 19-2024 che proponevano un 

 

regime europeo di riassicurazione contro la disoccupazione per tutelare i cittadini europei e ridurre la pressione sulle 

 

finaiize pubbliche in presenza di shock esteri.A seguito della pandemia di COV ID-19 in Europa,e stato istituito il 

 

19 maggio 2020 con l'adozione del regolamento (UE) 2020/672 del Consiglio, sulla base della proposta della 

 

Commissione del 2 aprile 2020. 

 

' Regolamento (UE) 2020/672 del Consiglio, del 19 maggio 2020, che istituisce uno strumento europeo di sostegno 

 

temporaneo per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza (SUR) a seguito dell'epidemia di 

 

COVID- 19 (GU L 159 del 20.5.2020, pag. 1), 

 

(https://eur-lex.europa.eu./legal-c ontent/I T/X /PDF/?uri=C ELX:32020R0672&&om=it). 

 

4 Anorma dell'articolo 14 del regolamento, la Commissione riferisce sull'utilizzo dell'assistenza finanziaria, 

 

compresi gli importi ancora da liquidare e il calendario di rimborso applicabile a titolo di sURE, e sul protrarsi delle 

 

circostanze eccezionali che aiustificano l'applicazione del reaolamento S UR (la pandemia di COVID-19). 

 



a sei di questi S tti membri il ('onsigho ha concesso un sostegno supplementare 

 

("integrativo") nell'aprile 2021; 

 

sono stati stanziati oltre 94 miliardi di EUR e sono stati erogati quasi 90 miliardi di EUR; 

 

oltre la meta dell'assistenza finanziaria nell'ambito di S UR e stata destinata dagli S tti 

 

membri a sostenere i regimi di riduzione dell'orario lavorativo e pi1 del 40 %6 andato a 

 

sostegno di misure analoghe, di cui quasi un terzo per i lavoratori autonomi, mentre solo 

 

il 5 %e stato destinato a misure di carattere sanitario, che sono misure di natura 

 

"accessoria" ai sensi del regolamento S UR; 

 

i livelli di assorbimento dell'assistenza finanziaria concessa nell'ambito di S UR 

 

appaiono elevati, tranne che per uno S tato membro e saranno oggetto di un attento 

 

monitoraggio in altri due s tti membri5; 

 

si stima che gli S tti membri abbiano risparmiato complessivamente 8,2 miliardi di EUR 

 

in pagamenti di interessi; 

 

dopo i sostegni "integrativi" restano ancora a disposizione nell'ambito di sURE, fino alla 

 

fine del 2022, quasi 6 miliardi di EUR che potrebbero essere utilizzati per continuare ad 

 

affrontare le gravi perturbazioni economiche dovute alla pandemia di COVID- 19. 

 

La presente relazione aggiorna le informazioni contenute nella prima relazione semestrale 

 

su S UR ed estende l'analisi a determinati aspetti. Essa considera gli sviluppi istituzionali 

 

dalla data limite per la prima relazione del 26 febbraio 2021, comprese la concessione di 

 

assistenza finanziaria all'Estonia e la concessione di sostegno supplementare ("integrativo") ai sei 

 

Stti membri che ne hanno fatto richiesta. La relazione rende conto delle ultime tre erogazioni 

 

concesse da allora. Essa aggiorna l'analisi della prima relazione, in particolare per quanto 

 

riguarda la spesa pubblica degli S tti membri coperta da S UR (sulla base delle relazioni 

 

aggiornate trasmesse dagli S tati membri a giugno 2021) e la misurazione dell'impatto di S URE 

 

(sulla base degli ultimi dati macroeconomici e finanziari). L'analisi 6 stata inoltre estesa, in 

 

particolare per quanto riguarda la copertura di lavoratori dipendenti/lavoratori autonomi e 

 

imprese. 

 

La presente relazione illustra l'uso dello strumento S UR fino ad oggi e ne esamina 

 

l'impatto socioeconomico.E strutturata in cinque sezioni. La sezione I illustra l'assistenza 

 

finanziaria concessa agli S tati membri, compresi gli importi erogati e ancora da liquidare e il 

 

calendario di rimborso corrispondente. La sezione II riassume la spesa pubblica complessiva 

 

degli s tti membri per le misure nazionali sostenute da s UR6. L'analisi preliminare dell'impatto 

 

di sURE contenuta nella prima relazione 6 aggiornata ed estesa nella sezione III ed include le 

 

variazioni della disoccupazione e gli interessi risparmiati dagli S tati membri grazie a S UR. La 

 

sezione 1V esamina le circostanze che giustificano il proseguimento di sURE, segnatamente gli 

 

effetti perduranti della pandemia. La sezione V integra nella presente relazione le pertinenti 

 

Nella presente relazione per assorbimento si intende la misura in cui uno S tto membro spende i fondi che gli sono 

 

dal Consiglio per le misure ammissibili. 

 

I e II riguardano l'utilizzo dell'assistenza finanziaria nell'ambito di S UR ai sensi dell'articolo 14 

 

6 

 

stati concessi 

 

6 Le sezioni 

 

del regolamento S UR. 

 



informazioni che la Co nmissione si e impegnata a comunicare ai sensi della sezione 2.4 del 

 

quadro dell'UE per le obbligazioni sociali s UR7 

 

I. UTILIZZO DELL'AssIsTENZA FINANZIARIA NELL'AMBITO DI S URE: IMPORTI O NCESSI 

 

ED EROGATI E ALTRI AS PETTI FINANZIARI 

 

1.1 Panoramica degli S tti membri benejiciari, d発lli importi concessi e degli importi ancora da 

 

liquidare 

 

Nel febbraio 2021 un altro S tato membro, l'Estonia, ha richiesto l'assistenza finanziaria di 

 

sURE. L'assistenza finanziaria 6 stata concessa dal Consiglio il 22 marzo 2021 sulla base di una 

 

proposta della Comniissione del 26 febbraio 20218. Il numero totale di s tati membri benefician d 

 

pertanto arrivato a 19. 

 

In seguito alla recrudescenza della pandemia, nel primo trimestre del 2021 sei S tati 

 

membri, gih beneficiani del sostegno di S UR, hanno presentato una richiesta dl assistenza 

 

finanziaria supplementare nell'ambito dello strumento. Nel mese di marzo 2021 Belgio, 

 

Grecia, Cipro, Lettonia, Lituania e Malta hamio chiesto un'integrazione degli importi 

 

inizialmente loro concessi dal Consiglio nel 2020. 

 

Tabella 1: panoramica del 

 

Sl'lIo membro 

 

Belgio 

 

Bulgaria 

 

Cipro 

 

Cechia 

 

Grecia 

 

S pagn 

 

Croazia 

 

Italia 

 

Lituania 

 

Lettonia 

 

Malta 

 

Polonia 

 

Portogallo 

 

Romania 

 

S 1)vena 

 

S loVacchia 

 

Ungheria 

 

Irlanda 

 

Estonia 

 

Totale 

 

*Nell'esecuzione 

 

Importo切mk 

 

sostegno concesso 

 

di cuiad 

 

concesso山 

 

8 197 530 000 

 

511 000000 

 

603 770 000 

 

2 000 000 000 

 

5 265 000 000 

 

21 324 820 449 

 

1 020 600 000 

 

27 438 486 464 

 

957 260 000 

 

305 200 000 

 

420 817 000 

 

11236693087 

 

5934462488 

 

4 099 244 587 

 

1113670000 

 

630 883 600 

 

504 330 000 

 

2 473 887 900 

 

230 000 000 

 

94 267 655 575 

 

delle cr0 Qazioni. Q1i imDorti 

 

integrazione 

 

nell'ambito dl S UR (EUR) 

 

Importo e riga切山 

 

Importi ancora da 

 

殉uidare 

 

394 150 000 8 197 000 000 

 

0 511000000 

 

124 700 000 603 000 000 

 

0 2 000 000 000 

 

2 537 000 000 5 265 000 000 

 

0 21324000000 

 

0 1 020 000 000 

 

0 27438000000 

 

354 950 000 957 000 000 

 

112 500000 305 000000 

 

177 185 000 420 000 000 

 

0 8236000000 

 

0 5411000000 

 

0 3 000 000 000 

 

0 1113000000 

 

0 630000000 

 

0 504000000 

 

0 2 473 000 000 

 

0 230000000 

 

3 700 485 000 89 637 000 000 

 

concessi sono stati arrotondati per difetto 

 

0
0
 

 

o 

 

o 

 

o 

 

o 

 

o 

 

o 

 

o 

 

o 

 

o 

 

3 000 000 000 

 

523 000 000 

 

1 099 000 000 

 

o 

 

o 

 

o 

 

o 

 

o 

 

4 622 000 000 

 

a fini operativi. 
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framework en. 

 

Decisione di esecuzione (UE) 2021/513 del Consiglio, del 22 marzo 2021, che concede alla Repubblica d'Estonia 

 

sostegno temporaneo a norma del regolamento 

 

emergenza a seguito della pandemia di COVID 

 

(UE) 2c 

 

19 (GU 

 

per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di 

 

L 103 del 24.3.202 1, pag. 6). 

 



Le richieste di sostegno integrativo sono state accolte in tempi rapidi.S ulla base di una 

 

proposta della Commissione pubblicata il 30 marzo 2021, il 23 aprile il Consiglio ha concesso 

 

sostegno finanziario supplementare ai sei s tati membri interessati9'10・11・12・13・14. Tali importi 

 

integrativi sono stati complessivamente di 3,7 miliardi di EUR, portando l'importo totale 

 

dell'assistenza finanziaria stanziato nell'ambito di S UR a quasi 94,3 miliardi di EUR 

 

(cfr. tabella 1). 

 

L2Erogazioni e akndario漉rimborso applicabik 

 

Tra marzo e maggio 2021 la Commissione ha emesso con ottimi risultati obbligazioni 

 

sociali S UR per conto dell'UE per ulteriori 36 miliardi di EUR. Gli investitori hanno 

 

continuato a mostrare un forte interesse e la domanda di sottoscrizione e stata da 6 a 9 volte 

 

superiore all'offerta, malgrado le condizioni di mercato pii difficili rispetto all'inizio del 2021. 

 

Ci6 si e tradotto in condizioni di prezzo piii favorevoli. 

 

La quinta emissione di obbligazioni S UR per 9 miliardi di EUR da parte della 

 

Commissione 亡 stata eseguita con successo ii 9 marzo 2021. L'obbligazione sociale a 15 anni6 

 

stata emessa in un momento di maggiore volatilita del mercato, ma ancora a un prezzo compreso 

 

tra i pki bassi presenti al momento sui mercati primari, con un portafoglio ordini totale di 86 

 

miliardi di EUR. I fondi raccolti dalla Commissione sono stati erogati a favore di setteS tati 

 

membri il 16 marzo 2021 

 

9Decisione di esecuzione (UE) 2021/681 del Consiglio, del 23 aprile 2021, che modifica la decisione di esecuzione 

 

(UE) 2020/1342 che concede al Regno del Belgio sostegno temporaileo a norma del regolamento (UE) 2020/672 per 

 

attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza a seguito dell'epidemia di COVID- 19 (GU L 144 del 

 

27.4.202 1, pag. 24). 

 

mDecisione di esecuzione (UE) 2021/680 del Consiglio, del 23 aprile 2021, che modifica la decisione di esecuzione 

 

(UE) 2020/1344 che concede alla Repubblica di Cipro sostegno temporaneo a norma del regolamento (UE) 

 

2020/672 per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza a seguito dell'epidemia di COVID-19 

 

(GU L 144 del 27.4.202 1, pag. 19). 

 

nDecisione di esecuzione (UE) 2021/679 del Consiglio, del 23 aprile 2021, che modifica la decisione di esecuzione 

 

(UE) 2020/1346 che concede alla Repubblica ellenica sostegno temporaneo a norma del regolamento (UE) 2020/672 

 

per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza a seguito dell'epidemia di COVID-19 (GU L 144 

 

del 27.4.202 1, pag. 16). 

 

12 Decisione di esecuzione (UE) 2021/678 del Consiglio, del 23 aprile 2021, che modifica la decisione di esecuzione 

 

(UE) 2020/1350 che concede alla Repubblica di Lituania sostegno temporaneo a norma del regolamento (UE) 

 

2020/672 per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza a seguito dell'epidemia di COVID-19 

 

(GU L 144 del 27.4.202 1, pag. 12). 

 

13 Decisione di esecuzione (UE) 2021/677 del Consiglio, del 23 aprile 2021, che modifica la decisione di esecuzione 

 

(UE) 2020/1351 che concede alla Repubblica di Lettonia sostegno temporaneo a norma del regolamento (UE) 

 

2020/672 per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza a seguito dell'epidemia di COVID-19 

 

(GU L 144 del 27.4.202 1, pag. 7). 

 

14 Decisione di esecuzione (UE) 2021/676 del Consiglio, del 23 aprile 2021, che modifica la decisione di esecuzione 

 

(UE) 2020/1352 che concede alla Repubblica di Malta sostegno temporaneo a norma del regolamento (UE) 

 

2020/672 per attenuare i rischi di disoccupazione nello stato di emergenza a seguito dell'epidemia di COVID-19 

 

(GU L 144 del 27.4.202 1, pag. 3). 

 



La sesta emissione di obbligazioni S UR 亡 stata eseguita dalla Commissione ii 23 marzo 

 

2021 e comprendeva due tranche, per complessivi 13 miliardi di EUR: 8 miliardi di EUR con 

 

scadenza a marzo 2026 e 5 miliardi di EUR con scadenza a maggio 2046. Il portafoglio ordini 

 

totale ha raggiunto 86,5 miliardi di EUR. Il 30 marzo 2021 sono stati erogati i fondi a sei S tati 

 

membri. 

 

La settima emissione di obbhgazioni S UR, per oltre 14,1 miliardi di EUR,亡 stata eseguita 

 

con successo il 18 maggio 2021. Anche questa doppia tranche e stata ripartita in due scadenze 

 

distinte: 8,137 miliardi di EUR con scadenza a luglio 2029 e 6 miliardi di EUR con scadenza a 

 

gennaio 2047. Malgrado il prolungato periodo di volatilitt dei tassi di interesse in euro registrato 

 

in quel momento sui mercati, l'operazione ha visto un forte interesse da parte degli investitori, 

 

con una domanda rispettivamente di pki di 51 miliardi di EUR e 37 miliardi di EUR. I fondi sono 

 

stati erogati il 25 maggio 2021 a 12 S tati membri, tra i quali per la prima vilta Bulgaria ed 

 

Estoni& 

 

Alla fine di agosto 2021 erano stati erogati quasi 90 miliardi di EUR dell'assistenza 

 

finanziaria di S UR a 19 S tati membri, corrispondenti al 95 % del totale dell'assistenza 

 

finanziaria concessa dal Consiglio agli S tati membri nell'ambito di S UR. L'erogazione dei 

 

restanti fondi e stata ritardata su richiesta degli S tti membri interessati. Ulteriori informazioni 

 

sulle operazioni e le erogazioni S UR agli S tti membri sono contenute nelle tabelle A 2 e A 3 

 

dell'allegato. 

 

La scadenza media delle erogazioni a favore degli S tati membri亡 di 14,5 anni, vale a dire 

 

prossima alla scadenza massima di 15 anni prevista dalle rispettive decisioni di esecuzione 

 

del Consiglio. I dati relativi al calendario di rimborso del capitale e di pagamento degli interessi 

 

sono esposti nella tabella 2. 

 

di rimborso dei prestiti UE ancora da liquidare a titolo di S URE 

 

Capitale Interessi TotaleS UR 

 

35480000 

 

111 110000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

8 122 500 000 

 

8 122 500 000 

 

122 500 000 

 

10 122 500 000 

 

8 259 500 000 

 

10 122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

8 622 500 000 

 

9 122 500 000 

 

104 500 000 

 

104 500 000 

 

104 500 000 

 

7 104 500 000 

 

97 500 000 

 

97 500 000 

 

35480000 

 

111 110000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

122 500 000 

 

104 500 000 

 

104 500 000 

 

104 500 000 

 

104 500 000 

 

97 500 000 

 

97 500 000 

 

8 000 000 000 

 

8 000 000 000 

 

10 000 000 000 

 

8 137 000 000 

 

10 000 000 000 

 

8 500 000 000 

 

9 000 000 000 

 

7 000 000 000 

 

Tabella 2: calendario 

 

Anno civile 

 

2021 

 

2022 

 

2023 

 

2024 

 

2025 

 

2026 

 

2027 

 

2028 

 

2029 

 

2030 

 

2031 

 

2032 

 

2033 

 

2034 

 

2035 

 

2036 

 

2037 

 

2038 

 

2039 

 

2040 

 

2041 

 

2042 

 



97 500 000 

 

97 500 000 

 

97 500 000 

 

5 097 500 000 

 

6 075 000 000 

 

30 000 000 

 

30 000 000 

 

10 030 000 000 

 

92 666 590 000 

 

97 500 000 

 

97 500 000 

 

97 500 000 

 

97 500 000 

 

75 000 000 

 

30 000 000 

 

30 000 000 

 

30 000 000 

 

3 029 590 000 

 

5 000 000 000 

 

6 000 000 000 

 

10 000 000 000 

 

89 6 37 000 000 

 

2043 

 

2044 

 

2045 

 

2046 

 

2047 

 

2048 

 

2049 

 

2050 

 

Totale 

 

II. UTILIZZO DELLOST RUMENTOS UR:S PESA PUBBLICA E M ISUR NAZIONALI COPERTE 

 

DA S UR 

 

La presente sezione 6 dedicata all'utilizzo strategico dello strumento. In particolare, essa 

 

riassume la spesa pubblica degli S tti membri coperta o ammissibile nell'ambito di S UR e la 

 

natura delle misure nazionali. Riporta inoltre la copertura delle misure sostenute da S UR in 

 

termini di lavoratori dipendenti e imprese. 

 

2.1めesa pubblica effettiva eprogrammata sostenuta da S UR 

 

2.1.1 Monitoraggio della spesa pubblica per le misure ammissibili 

 

Il monitoraggio dell'utilizzo effettivi e programmato dell'assistenza finanziaria concessa 

 

nell'ambito di sUREる basati sulle relazioni aggiornate degli s tati membri benefciani15. Gli 

 

obblighi di rendicontazione comprendono la comunicazione di informazioni riguardanti la 

 

ripartizione della spesa pubblica tra le misure coperte da S UR (e la copertura ditali misure in 

 

termini di lavoratori dipendenti e imprese, come illustrato nella sezione 2.3). Fino ad Oggi ci 

 

sono state tre cicli di rendicontazione: ad agosto 2020 ("dati di accompagnamento alla richiesta 

 

ufficiale"), a gennaio-febbraio 2021 ("prima relazione") e a giugno 2021 (" relazione aggiornata" 

 

ai fini della presente relazione). Le informazioni sono presentate cosi come comunicate dagli 

 

stti membri16. La spesa comunicata dagli s tati membri corrisponde a quella per le misure che 

 

sono ammissibili al sostegno di S UR. Alcuni S tati membri hanno integrato il sostegno di S UR 

 

con finanziamenti nazionali o fondi strutturali dell'UE, pertanto la spesa potrebbe essere 

 

superiore all'importo sostenuto da S UR. La rendicontazione facilita la misurazione 

 

dell'assorbimento dell'assistenza finanziaria nell'ambito di S UR a fronte dell'importo concesso 

 

dal Consiglio. 

 

Alla fine di maggio 2021 era gih stato utilizzato il 90 % della spesa pubblica totale 

 

programmata per le misure ammissibili17. Il regolamento s URE permette di utilizzare 

 

l'assistenza finanziaria per gli aumenti programmati della spesa pubblica per le misure coperte da 

 

SUR. A giugno 2020 la quota di spesa programinata era del 54 % (sulla base delle relazioni di 

 

agosto 2020); alla fine del 2020 tale quota era del 20 % (come indicato nella prima relazione); la 

 

restante svesa vro 2rammata e attualmente inferiore al 10 % (cfr. 2rafico 2). 

 

15丘 landa ed Estonia haimo presentato richiesta di assistenza nell'ambito di S UR solo per la spesa pubblica 

 

sostenuta, pertanto i dati comunicati sono invariati rispetto a marzo 2021. 

 

16 Le nuove misure presentate dagli S tati membri al momento delle relazioni aggiornate non sono ancora state prese 

 

in considerazione, in quanto non sono ancora state valutate in termini di ammissibilit. 

 

17 Le misure ammissibili sono quelle descritte all'articolo 3, paragrafo 2, del regolamento: regimi nazionali di 

 

riduzione dell'orario lavorativo o misure analoghe e determinate misure di carattere sanitario. 
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Grafico 1: spesa pubblica indicata nelle 

 

relazioni 

 

140・ 

 

120 

 

100 

 

Grafico 2: andamento mensile della spesa 

 

pubblica sostenuta e programmata 

 

nell'ambito di S UR 
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Nota: l'Estonia ha presentato una richiesta di sostegno Nota: il graficoe 

 

nell'ambito di S UR a febbraio 2021 e pertantoe presentate dagli S ti 

 

inclusa solo nelle relazioni di giugno 2021. 

 

basato sulle ultime relazioni 

 

della presente relazione 

 

leggermente negativo 

 

agli ingenti pagamenti 

 

di 

 

nbri a giugno 

 

. Ii valore 

 

novembre 20 

 

2021 aifmi 

 

della spesa 

 

21 e dovuto 

 

attesi dai fondi strutturali e 

 

di investimento europei a sostegno dei regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo in quel mese. 

 

Le ultime relazioni mostrano che la spesa pubblica totale prevista per ii 2021も aumentata 

 

in modo significativo rispetto alla prima relazione. 14S tti membri hanno indicato una spesa 

 

pubblica programmata per il 2021 superiore alle previsioni di gennaio-febbraio 2021, in linea 

 

con la recrudescenza dele infezioni, la proroga dele misure di sostegno economico registrata nel 

 

2021 in tutta Europa e le richieste di sostegno integrativo concesso ad aprile 2021. E diminuito 

 

l'ammontare trascurabile della spesa pubblica programmata per il 2022 in treS tati membri, in 

 

quanto alcune spese sono state anticipate al 2021. 

 

La spesa per le misure ammissibili al sostegno di S UR ha seguito, come prevedibile, 

 

l'andamento della pandemia. Il grafico 2 mostra che l'andamento della spesa pubblica 

 

anmiissibile che emerge dalle ultime relazioni 6 contraddistinto da tre picchi, segnatamente a 

 

maggio 2020, a dicembre 2020 e ad aprile 2021, che corrispondono alle tre ondate 

 

epidemiologiche registrate prima dela data limite per la relazione. L'impatto della seconda e 

 

della terza ondata sulla spesa pubblica ammissibile al sostegno di S UR 6 stato minore rispetto a 

 

quello dela prima ondata.E probabile che c i6 sia dovuto all'adattamento dele economie dopo la 

 

prima ondata, a misure di contenimento meno restrittive e, forse, al fatto che alcune richieste 

 

iniziali di sostegno nell'ambito di S UR preventivavano gia la ripresa della pandemia dopo 

 

l'estate del 2020. 

 

Attualmente si prevede che la spesa pubblica totale per le misure ammissibili raggiungera 

 

114 miliardi dl EUR, superando l'importo direttamente sostenuto da S UR (94 miliardi di 

 

EUR). Tale importo 6 al netto della spesa finanziata con i fondi strutturali e di investimento 

 

europei e rappresenta un aumento del 15 % rispetto ala prima relazione, che prevedeva una 
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spesa negli S tati membri beneficiani di 99 miliardi di EUR. Esso 6 superiore all'importo totale 

 

concesso nell'ambito di S UR, in quanto molti S tati membri hanno programmato di spendere per 

 

le misure ammissibili a titolo di sURE un importo superiore all'assistenza finanziaria richiesta18 

 

Ci6 6 un'ulteriore conferma della rilevanza dell'ambito di applicazione di S UR dal punto di 

 

vista degli S tati membri. 

 

2.1.2 Livello di assorbimento dei fondi 

 

Il livello di assorbimento dei fondi prestati a titolo di S UR agh S tati membri appare 

 

elevato per la maggior parte degli S tati membri. 16 dei 19 S tati membri hanno gia speso o 

 

programmato di spendere almeno l'assistenza finanziaria che e stata loro concessa nell'ambito di 

 

SUR per misure ammissibili (cfr. grafico 3). Tra questi, 13 hanno persino programmato di 

 

spendere pi庇 dell'importo concesso, anche finanziando la parte rimanente a livello nazionale. 

 

Il livello di assorbimento dei fondi appare potenzialmente basso in uno degli S tati membri e 

 

sarh oggetto di un monitoraggio pih attento in determinati S tati membri, i quah hanno 

 

espresso l'impegno a risolvere possibili problemi. Attualmente la spesa pubblica totale 

 

comunicata da Cipro, Portogallo e Romania per le misure previste nelle rispettive decisioni di 

 

esecuzione del Consiglio e inferiore all'importo concesso dal Consiglio nell'ambito di sURE. 

 

Su11a base di un'analisi preliminare, Cipro non sembra avere un reale problema di 

 

assorbimento19. In Portogallo le autoritt nazionali hanno individuato misure supplementari che la 

 

Commissione valutert al momento opportuno e che, secondo le previsioni, assorbiraimo l'intero 

 

importo concesso allo S tato membro. Nel caso della Romania il basso livello di assorbimento 

 

sarebbe dovuto a un impatto della pandemia pi立 debole di quanto atteso e a una ripresa pi立 forte 

 

del previsto, il che ha fatto si che la spesa per le misure di mantenimento dell'occupazione sia 

 

stata inferiore alle previsioni. La differenza tra la spesa pubblica effettiva sostenuta fino ad ora e 

 

i 3 miliardi di EUR di assistenza finanziaria gia erogati alla Romania e ancora alta (circa due 

 

terzi dell'importo erogato). La Commissione si sta confrontando con le autoritt della Romania 

 

per trovare possibili soluzioni e intende proseguire il dialogo. 

 

18Nel caso di S pagna, Italia e Polonia l'incremento e anche dovuto al limite di concentrazione (il 60 % della 

 

dotazione complessiva di 100 miliardi di EUR che si applica ai tre S tati membri beneficiani pih grandi). 

 

19 Nel caso di Cipro lo scarto di pih di 3 milioni di EUR rispetto alla spesa pubblica prevista (lo 0,6 % del prestito)e 

 

dovuta al fatto che lo S tato membro ha ricevuto pih frnanziamenti del previsto dal Fondo sociale europeo. Cipro ha 

 

comunicato solo la spesa programmata fino al giugno 2021, in linea con la validit giuridica delle misure al 

 

momento della relazione, ma si prevede che tali misure saranno prorogate. Pertanto lo scarto dovrebbe essere 

 

temporaneo, in quanto dovuto alla spesa non ancora rendicontata successiva a giugno 2021. La situazione continuera 

 

a essere oggetto di monitoraggio. 
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Grafico 3: superamento della spesa pubblica programmata e sostenuta per le misure 

 

ammissibili rispetto all'importo del prestito (in % dell'importo del prestito) 
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Nota: per spesa pubblica si intendono le spese rendicontate, senza adeguamenti per il limite di concentrazione, 

 

relativamente alle misure previste nelle decisioni di esecuzione del Consiglio, al netto dei fondi strutturali e 

 

d'investimento europei. 

 

2.2 Misure nazionali: regimi漉万duzione dellbranio ルvorativo o misure analoghe sostenute 

 

da SURE 

 

Si prevede che pih dela meth della spesa pubblica totale sostenuta da S UR sia spesa per 

 

regimi di riduzione dell'orario lavorativo. Tale stima e basata sull'analisi condotta dalla 

 

Commissione suddividendo per categorie i vari tipi di misure comunicati dagli S tati membri. Il 

 

53 % della spesa pubblica per misure ammissibili a titolo di S URE e utilizzato per regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo, mentre un ulteriore 33 %e utilizzato per "misure analoghe" a 

 

favore dei lavoratori autOnOmi, il 7 %6 destinato a regimi di integrazione salariale, mentre il 5 % 

 

dovrebbe essere speso per misure di carattere sanitario20. Il restante 2 % della spesa e destinato 

 

ad "altre" misure analoghe di sostegno per il mantenimento dei posti di lavoro e la tutela dei 

 

redditi dei lavoratori. Nove S tati membri haio utilizzato l'assistenza finanziaria di S UR 

 

solamente oer reaimi di riduzione dell'orario lavorativo e oer misure analoahe (cfr. arafico 4). 

 

20 I regimi di integrazione salariale sono regimi per il mantenimento del posto di lavoro analoghi 

 

riduzione dell'orario 

 

lavorate), ma couisp 

 

lavorativo, dai quali differiscono in quanto i pagamenti non sono calcolati 

 

ondono a una somma forfettaria o a una percentuale del salario totale. 
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Grafico 4: spesa pubblica per le misure ammissibili a titolo di S URE per tipo di spesa 
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Nota: per uiteriori dettagli sulla spesa di carattere sanitario dell'Ungheria, cfr, la relazione S UR di marzo 202 i. 

 

Dei 19 S tat membri a cuiも stato concesso il sostegno di S UR, 16 lo hanno utilizzato per 

 

contribuire a finanziare regimi di riduzione dell'orario lavorativo. Tra di essi vi e l'Estonia, 

 

alla quale 6 stata concessa l'assistenza finanziaria nell'ambito di S UR a marzo 2021. 

 

particolare, nel corso del 2020, l'Estonia ha introdotto un nuovo regime (temporaneo) 

 

riduzione dell'orario lavorativo in risposta alla pandemia, nonch6 misure analoghe ai regimi 

 

riduzione dell'orario lavorativo e misure di carattere sanitario. 
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I sei S tati membri che hanno richiesto il sostegno integrativo di S UR all'inizio del 2021 

 

hanno modificato l'impianto dei regimi che gih beneficiavano del sostegno di S UR oppure 

 

hanno istituito nuove misure. Le modifiche apportate all'impianto delle misure erano volte in 

 

particolare a rendere i regimi pii generosi o ad allentare le condizioni di a mmissbilita21 

 

Nel primo semestre del 2021 molti S tati membri sostenuti da S UR hanno esteso i regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo per rispondere alle nuove ondate dela pandemia. Misure 

 

gia giunte a termine sono state riattivate (ad esempio in Estonia e Lettonia) oppure modificate 

 

(ad esempio maggiore generosit). L'Italia ha prorogato il periodo durante il quale i regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo possono essere utilizzati in relazione alla pandemia. Cechia, 

 

Cipro, Lettonia, Lituania, Polonia,S loVacchia e S pagna hanno aumentato la genersita dei 

 

zlCipro, Lettonia e Lituania hauno richiesto un sostegno supplementare per tutte (o quasi tutte) le misure per le 

 

quali avevano gin ricevuto il sostegno di S UR. La Grecia ha richiesto il sostegno per la proroga dei regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo esistenti. Il Belgio e Malta haimo chiesto il sostegno per misure analoghe ai regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo gin finanziati da S UR (ad esempio, sostegno per i lavoratori autonomi, integrazioni 

 

salariali, aiuti per specifici settori o categorie di lavoratori). Il Belgio e Lettonia hano introdotto nuovi regimi da 

 

finanziaIe nell'ambito di sURE. I nuovi regimi riguardano misure analoghe alla riduzione deil'orario lavorativo: 

 

prestazioni di aiuto in caso di malattia destinate a genitori e a prestatori di assistenza (Lettoriia), microcredito agli 

 

imprenditori (Belgio) e misure di carattere sanitario comprendenti indemriin per il personale medico (Lettonia). 
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do una percentuale maggiore del salario, abbassando i tettio 

 

regimi esistenti, ad esempio copren 

 

facilitando l'accesso ai regimi. 

 

La maggior parte degli S tati membri che hanno utilizzato S UR per finanziare i regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo non ha ancora iniziato la graduale riduzione del sostegno 

 

di emergenza. I regimi sono ancora in vigore in 11 dei 16 paesi che si sono avvalsi della 

 

riduzione dell'orario lavorativo (per ulteriori dettagli, cfr. allegato 1), anche se molti intendevano 

 

eliminarli gradualmente nell'estate del 2021 (Bulgaria, Lituania e Romania), a settembre 2021 

 

(Belgio, Grecia,S 1ovenia e S pagna) o entro il 2021 (Croazia, Cipro e S lovacchi). Irlanda e 

 

Malta, che hanno beneficiato del sostegno di S UR per i programmi di integrazione salariale, li 

 

hanno prorogati fino alla fine del 202122. L'Italia ha prorogato molti degli adeguamenti connessi 

 

alla COVID-19 degli esistenti regimi di riduzione dell'orario lavorativo fino alla fine del 2021, 

 

mentre alcune misure specifiche sono gia state gradualmente eliminate. Al fine di sostenere la 

 

ripresa,S pagna e Portogallo hanno introdotto misure di formazione o incentivi alla transizione 

 

professionale all'interno dei regimi di riduzione dell'orario lavorativo, come indicato dalla 

 

raccomandazione della Commissione relativa a un s ostegno attivo ed efficace all'occuDazione23. 

 

Alcuni S tati membri hanno gih interrotto l'utilizzo dei regimi di riduzione dell'orario 

 

lavorativo. In Cechia, Estonia, Lettonia e Polonia i regimi sono stati sospesi a maggio o giugno 

 

2021. Tuttavia i termini per l'interruzione dei regimi di riduzione dell'orario lavorativo sono in 

 

genere provvisori e potrebbero essere aggiornati in base all'andamento della pandemia. 

 

2.3 Copertura或SUR 加ter in i疏occupati e imprese 

 

Si stima che nel 2020 S UR abbia sostenuto circa 31 milioni di persone, che rappresentano 

 

pih di un quarto del totale degli occupati degli S tati membri beneficiani. Questa stima si 

 

riferisce alle persone che sono state, nel corso dell'anno, coperte da regimi di riduzione 

 

dell'orario lavorativo o da misure analoghe sostenute da S UR.S i tratta di circa 22% milioni di 

 

lavoratori dipendenti e 8% milioni di lavoratori a utonomi24. Tenendo presente che s UR ha un 

 

ambito di applicazione pii ampio (che include misure analoghe, in particolare per i lavoratori 

 

autonomi), questo dato 6 grosso modo comparabile ai circa 19 milioni di persone coperte da 

 

regimi di riduzione dell'orario lavorativo negli S tati membri benefician di S UR e circa 35 

 

milioni in tutta l'UE nel 202025. Ii grafico 5 fornisce un quadro della ripartizione per s tato 

 

22 L'Irlanda ha ricevuto l'assistenza finanziaria di S UR per il regime temporaneo di integrazione salariale, chee 

 

terminato ad agosto 2020 ed e stato sostituito da un regime di emergenza di integrazione salariale, attualmente in 

 

vigore fino alla fine del 2021. 

 

23 https://eur-lex.europa.eu!legal-content/I T/TXIPDF/? uri=CELEX:3202 110402&from=IT. Tra gli S tati membri 

 

che non hamio fatto ricorso al finanziamento di sURE, Austria, Francia, Paesi Bassi e S vezia hanno introdotto o 

 

rafforzato il sostegno alla formazione all'interno dei propri regimi di riduzione dell'orario lavorativo o di misure 

 

analoghe. 

 

24 Questo dato e cresciuto rispetto alla prima relazione su sURE, in quanto gli S tati membri hanno fornito stime 

 

aggiornate con dati di qualit?i migliore. 

 

25 Ii dato di 19 milioni e basato sulle tabelle presentate dagli S tat membri, che comprendono i regimi di riduzione 

 

dell'orario lavorativo non sostenuti da S UR, ma non le misure analoghe. Per i tre S tati membri che non hanno 

 

comunicato i dati,e stato applicato il rapporto medio tra la copertura dei regimi di riduzione dell'orario lavorativo e 

 

la copertura di S UR. 
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membro dei lavoratori coperti da sURE. Queste stime non tengono conto del sostegno di S UR 

 

per le misure di carattere sanitario e, pertanto, potrebbero essere considerate prudenti26 

 

Grafico 5: lavoratori coperti da S UR nel 

 

2020 (% rispetto al totale degli occupati) 

 

60 

 

Grafico6 : imprese coperte da S UR nel 

 

2020 (% rispetto al totale delle imprese) 
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Fonte: inプbrmazioni comunicate dagli S tati membri 

 

(cfr. nota 2め，statistiche sulle imprese di Eurostat. 

 

Nota: gli S tti membri sono ordinati in base alla 

 

copertura S UR dei lavoratori. Per garantire un 

 

trattamento coerente dei dati degli S tti membri, il 

 

totale delle imprese comprende le imprese con zero 

 

dipendenti, il che potrebbe fare sottostimare il 

 

rapporto di copertura, in quanto alcuni lavoratori 

 

autonomi potrebbero essere conteggiati nel 

 

denominatore ma non nel numeratore. 
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Fonte: informazioni comunicate dagli S tt membri (cfr. 

 

nota 2の，AlEGO. 

 

Nota: i dati relativi alla copertura sono quelli comunicati 

 

dagli S tati membri. I dati sull'occupazione totale (vale a 

 

dire il denominatore del rapporto) sono tratti da AMECO, 

 

utilizzando la defmizione di occupazione totale della 

 

contabilita nazionale, compresi sia i lavoratori dipendenti 

 

che i lavoratori autonomi 

 

Si prevede che nel 2021 la copertura di S UR continuerh a essere rilevante, pari a circa 

 

il 10 % degli occupati.Si prevede che l'impatto economico delle successive ondate della 

 

pandemia sara molto inferiore rispetto a quello della prima ondata, mentre alcuni S tati membri 

 

non faranno ricorso a S UR per la spesa pubblica nel 2021, grazie alle previsioni di ripresa 

 

economica. Ciononostante, nel contesto di una ripresa economica disomogenea nei vari S tti 

 

membri e nei diversi settori economici, si stima che almeno 5 milioni di persone beneficeranno 

 

del sostegno di s UR nel corso del 202127 

 

Si stima che nel 2020 S UR abbia sostenuto pih di 2% milioni di imprese. Questo dato 

 

comprende almeno un quinto delle imprese nei vari s tati membri beneficiari (cfr. grafico 6)28 

 

z' Per alcuni S tat membri inoltre i dati presentavano una sovrapposizione significativa tra i destinatari delle diverse 

 

misure di sostegno, che non era possibile correggere. In questi casi,e stato chiesto agli S tati membri di comunicare i 

 

dati riguardanti solo la copertura della misura (o delle misure) principaii, al fine di evitare doppi conteggi. Pertanto 

 

la copertura reale potrebbe essere persino maggiore. 

 

27 Questa stima e basata su dati incompleti, in quanto alcuni S tat membri (Italia, Poimia e S lovaccha) non haimo 

 

comunicato i dati riguardanti la copertura per il 2021. 

 

28 Data la grande eterogeneit dei dati comunicati dagli S tti membri sulla copertura delle imprese, per garantire un 

 

trattamento coerente dei dati degli S tat membri, le imnrese totali comDrendono le imnrese con zero dinendenti.Ci6 
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Nel contesto di una previsione di ripresa economica disomogenea, si prevede che nel 2021 circa 

 

l'8 % delle imprese utilizzer?t ancora il sostegno. Nella maggior parte degli S tati membri 

 

beneficiani i principali destinatari del sostegno sono state le imprese del settore dei servizi, in 

 

particolare: i) il commercio all'ingrosso e al dettaglio e ii) i servizi di alloggio e ristorazione 

 

(cfr. tabella 3)29. Una parte considerevole del sostegno e andata anche alle attivit?t manifatturiere 

 

Sia le PII che le grandi imprese hanno bene丘ciato del sostegno dl S UR. Prima della crisi 

 

CI VID- 19 la riduzione dell'orario lavonativo era adottata prevalentemente dalle grandi imprese 

 

industriali30, le quali generalmente devono far fronte a costi di assunzione e di licenziamento pi立 

 

elevati. Le imprese del settore dei servizi adeguavano l'occupazione alle loro necessita 

 

principalmente ricorrendo ai licenziamenti o a un maggiore utilizzo del lavori a tempi 

 

determinato e atipico. Con la pandemia questo modello e mutato e il ricirsi alla riduzione 

 

dell'orario lavorativo e diventato particolarmente rilevante nei servizi印 nincpalnente hotel e 

 

ristoranti) e nel commercio al dettaglio. In alcuni S tati membri la quota di microimprese 

 

partecipanti ai regimi e aumentata considerevolmente da marzo 20203l Nella maggior parte 

 

degli S tati membri benefician di S UR, la maggioranza delle imprese coperte dall'assistenza 

 

sURE e costituita da piccole imprese (cfr. grafico 7). Tuttavia, data l'etengeneita dei dati 

 

trasmessi dagli S tati membri sulla copertura delle imprese, ai fini della presente relazione6 

 

difficile p rdurre una stima dettagliata dela comDosizione del dato riferito alle im irese. 

 

La partecipazione delle donne e dej giovani ai regimi di riduzione dell'orario lavorativoも 

 

cresciuta durante la crisi COV ID-19. Questo dato riflette principalmente il cambiamento nella 

 

composizione settoniale del sostegno, che si e spostato dal manifattunieno e dalle costruzioni 

 

verso i servizi e il dettaglio, cio6 settori con una percentuale relativamente pi立 alta di occupati tra 

 

i giovani e le donne32. 

 

potrebbe portare a sottostimare il rapporto di copertura, in quanto alcuni lavoratori autonomi potrebbero essere 

 

conteggiati nel denominatore ma non nel numeratore. 

 

29 Cinque dei 19 S tti membri beneficiani non himno fomito informazioni suila ripartizione tra attivini manifatturiere 

 

e servizi, mentre tre haiino indicato che il sostegno era stato equamente ripartito. 

 

3OCommissione europea (2020): "Labour Market and Wage Developments in 2020", capitolo 3, evoluzione delle 

 

politiche (https://ec.europ a.eu!socill lobServlet?docId=23268&langId=en). 

 

31 Ad esempio Belgio e Italia. Fonte: raccolta dati ElC0 2020 e 2021. Non sono disponibili informazioni per tutti i 

 

paesi coperti da S URE. 

 

32 Commissione europea (2020): "Labour Market and Wage Developments in 2020", capitolo 3, evoluzione delle 

 

politiche (https://ec.europ a.eu/socill lob Servlet?docId=23268&langld=en). In Italia e in Belgio, in media, la 

 

percentuale di donne interessate dai regimi e raddopp iata dopo marzo 2020, mentre la quota di giovani lavoratori 

 

beneficiani e aumentata passando dal'l,6 % al 5,7 % in Italia e dal 6,7 % al 7,6 % in Belgio. La percentuale di 

 

lavoratrici e giovani lavoratori interessati dalla riduzione dell'orario lavorativo e stata elevata anche in Estonia, 

 

Lettonia, Portogallo e Romania. 
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Tabella 3: copertura settoriale dl S UR 

 

S tato membro Principali settori benefician del sostegno diSU R 

 

Belgio S ervz amministrativi, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Bulgaria S ervzi di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Cipro S ervzi di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Cechia S ervzi di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Estonia S ervzi di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Grecia S ervzi di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

spagna S ervzi di alloggio e ristorazione, servizi amministrativi e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Croazia S ervizi di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Ungheria S ervz di alloggio e ristorazione, servizi sanitari e assistenza sociale, altri servizi 

 

Irlanda S ervzi di alloggio e ristorazione, edilizia e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Italia S ervzi di alloggio e ristorazione, edilizia e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Lituania S ervzi di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Lettoiiia S ervzi di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Malta S ervz di alloggio e ristorazione, trasporti e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Polonia Edilizia,a ttivita professionali, scientifiche e tecniche e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Portogallo S ervzi di alloggio e ristorazione, altri servizi e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Romania S ervz di alloggio e ristorazione, edilizia e attivita professionali, scientifiche e tecniche 

 

S 1ovenia S ervz di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

S lovacchia S ervz di alloggio e ristorazione, attiviin manifatturiere e commercio all'ingrosso e al dettaglio 

 

Fonte: informazioni comunicate dagli S tti membri. 

 

Grafico 7: copertura di S UR per 

 

dimensioni dell'impresa (% rispetto alla 

 

copertura totale di S UR) 

 

Grafico 8: percentuale media di donne e 

 

giovani (15-24) beneficiani dei regimi di 

 

riduzione dell'orario lavorativo (2020/2021) 
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Fonte: i可bmazioni comunicate dagli S tat membri. 

 

Le restanti imprese sono imprese di grandi dimensioni. 

 

Cechia, Polonia e Ungheria 

 

comunicato in modo imnrec 

 

himno or 

 

o il dato 

 

nessi 0 hanno 

 

distribuzione per dimensioni dell'impresa. 

 

riguardante la 
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Fonte: raccolta dati ElC0 2020 e 2021. I dati ElCO 

 

non sono disponibili per tutti i paesi coperti da S UR. 

 

Copertura dei dati: da marzo 2020 (per ciascun paese) 

 

fino ai dati ElCO piii recenti disponibili, vale a dire EL 

 

(novembre 2020), BG, IT, RO (dicembre 2020), BE, CY, 

 

EE, LV (gennaio 2021) e PT,S 1 (febbraio 2021). Perla 

 

Spagna sono disponibili dati solo sulla quota relativa alle 

 

donne 

 



III. ANALIsI PRELIMINARE DELL'IMPATTO DI S UR 

 

La presente sezione aggiorna l'analisi presentata nella prima relazione semestrale sull'impatto di 

 

SUR su occupazione e finanze pubbliche. 

 

3.1 til71a dell'impatto 疏 S URE sulla disoccupazione 

 

La presente sezione fornisce una valutazione aggiornata dell'impatto di S UR sulla 

 

disoccupazione negli S tati membri beneficiani. L'obiettivo di S UR e aiutare gli S tati membri 

 

a preservare l'occupazione dei lavoratori dipendenti e autonomi durante la pandemia di CO VID-

19, proteggendo cosi i redditi da lavoro e agevolando una rapida ripresa quando la pandemia si 

 

placher?t. La valutazione qui presentata esamina il rapporto tra produzione e disoccupazione 

 

dall'inizio della pandemia. I risultati hanno carattere informativo, ma i dati dovrebbero essere 

 

interpretati con cautela per ragioni metodologiche. In primo luogo,e difficile definire uno 

 

scenario controfattuale degli esiti nel mercato del lavoro in assenza di S URE. In secondo luogo, 

 

il rapporto produzione-occupazione 6 influenzato da un'ampia gamma di fattori, tra cui S UR. 

 

Altri fattori sono legati al fatto che le persone non sono state in grado di cercare attivamente 

 

lavoro, o sono state scoraggiate dal farlo, a causa della chiusura di ampi settori dell'economia. 

 

L'aumento dei tassi di disoccupazione registrato nel primo anno della crisi COV ID-19 negli 

 

Stati membri beneficiani る stato nettamente pih contenuto rispetto a quello registrato 

 

durante la crisi finanziaria mondiale, nonostante il calo pih marcato del PIL. La crescita del 

 

PIL reale 6 calata del 6,8 % nei paesi che hanno beneficiato del finanziamento di S URE nel 

 

primo anno della crisi COV ID-19 nel 2020 (cfr. grafico 9), un calo maggiore rispetto a quello del 

 

4,1 % osservato durante la crisi finanziaria mondiale del 2009. Il tasso di disoccupazione , per6, 

 

aumentato solo di 0,2 punti percentuali nel 2020, rispetto all'aumento di 2,8 punti percentuali 

 

registrato nel 2009. 

 

Grafico 9: variazioni del PIL reale e della disoccupazione negli S tati membri beneficiani 

 

Crisi COVlD-19 (2020) 

 

- 

 

Crisi finanziaria mondiale (2009) 
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Nota: il grafico mostra i tassi di crescita a inui del PIL e le variazioni del tasso di disoccupazione degli S tati membri 

 

bene丘ciari di S UR, ponderato per la rispettiva quota di PIL nominale. Fonte: Eurostat, AMECO. 
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Il contenimento dell'aumento della disoccupazione nel 2020 s osterri il rimbaizo della 

 

crescita nel 2021. Considerando nell'insieme il periodo 2020-2021, sulla base delle previsioni di 

 

primavera 2021 della Commissione, si conferma un quadro analogo a quello rappresentato nel 

 

grafico 9: il tasso di disoccupazione degli S tti membri beneficiani di S UR dovrebbe crescere a 

 

un ritmo molto piii lento (+0,6 punti percentuali nel 2021 rispetto al 2019) di quello registrato 

 

durante la crisi finanziaria mondiale (+2,0 punti percentuali nel 2009 rispetto all'anno 

 

precedente). Ma c'e una differenza evidente: grazie ale previsioni di forte ripresa economica per 

 

il 2021, 1 calo medio del PIL nell'arco dei due anni si prospetta inferiore a quello registrato 

 

durante la crisi finanziaria mondiale (-1,1 % rispetto a -1,5 %). Questo dato sembra indicare che 

 

mantenere il legame tra forza lavoro disponibile e imprese attraverso regimi di riduzione 

 

dell'orario lavorativo o misure analoghe abbia anche contribuito a favorire una ripresa 

 

generalmente raDida. 

 

Grafico 10: confronto tra variazione 

 

effettiva e variazione prevista dei tassi di 

 

disoccupazione per S tato membro 

 

beneficiario di S UR nel 2020 

 

. 

 

4-

Grafico 11: rapporto tra la variazione del 

 

tasso di disoccupazione e il finanziamento 

 

S UR erogato nel 2020 
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Nota: asse delle ordinate: la variazione prevista dei 

 

tassi di disoccupazione corrisponde alla previsione 

 

derivante da un modello di regressione specifico per 

 

paese per il periodo 1999-2019. Per l'analisi e stato 

 

adottato un approccio che si basa sulla legge di Okun, 

 

in cui la variabile dipendente e la variazione del tasso 

 

di disoccupazione e la variabile indipendente e il tasso 

 

di crescita del PIL reale. Per ulteriori informazioni 

 

sulla metodologia cfr, la relazione trimestrale della 

 

Commissione europea sulla zona euro, volume 20, 

 

n. 2, sezione III, (2021). 

 

Fonte: AMECO e calcoli propri. 

 

Finanziamento S URE erogato 2020 (% del PIL) 

 

Nota: asse delle ordinate: la variazione prevista dei tassi di 

 

disoccupazione deriva dal modello di regressione specifico 

 

per paese spiegato nella nota al grafico 10. 

 

Fonte: AlEGO e calcoli propri. 

 

Nel 2020 la crescita della disoccupazioneも stata significativamente 

 

negl S tati membri beneficiani. Considerato il crollo del PIL nel 2020 

 

pih debole del previsto 

 

ci si 

 

aumento del tasso di disoccupazione, ma cosi non e stato. Le rapide e 

 

politiche 

 

della pro 

 

aspettava 

 

consistenti 

 

adottate nel 2020 per affrontare la crisi COVID-19 hanno attenuato l'impatto 

 

un釦rte 

 

misure 

 

del calo 

 

duzione sulla disoccupazione rispetto a quanto previsto sulla base della reazione dela 
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del tasso di 

 

passato (cfr. grafico 10)33.33 L'aumento 

 

previsto34. Tali risultati 

 

35 

 

al PIL osservata in 

 

nella maggior parte dei paesi e stato inferiore al 

 

disoccupazione 

 

disoccupazione 

 

confermano quelli presentati nella prima relazione semestrale su sURE 

 

Le misure di sostegno alle politiche adottate, tra cui S UR, nel 2020 hanno efficacemente 

 

protetto 1% milioni di persone dalla disoccupazione. L'aumento della disoccupazione pii 

 

contenuto del previsto pu6 essere in parte attribuito all'ampio ricorso ai regimi di riduzione 

 

dell'orario lavorativo e a misure analoghe, in particolare negli S tati membri che hanno 

 

beneficiato dello strumento sURE.A livello nazionale, maggiore e stato l'importo ricevuto a 

 

titolo di S UR nel 2020, minore 6 stato l'aumento della disoccupazione (grafico 11).S i stima che 

 

queste misure del mercato del lavoro, unite alle altre risposte strategiche alla pandemia, abbiano 

 

ridotto il tasso di disoccupazione negli S tati membri beneficiani di S UR di circa un punto 

 

percentuale rispetto alle previsioni, corrispondente a circa 1 1/2 milioni di persone che hanno 

 

evitato la disoccupazione durante la pandemia di CO VID- 1936 

 

Nella prima relazione semestrale su S UR sono stati esaminati i fattori che spiegano in che 

 

modo S UR ha contribuito efficacemente a contenere l'aumento della disoccupazione. Tali 

 

fattori comprendono l'aumento della fiducia generale in tutta l'UE, il sostegno e 

 

l'incoraggiamento al ricorso a regimi di riduzione dell'orario lavorativo e la possibilita per gli 

 

Stati membri di spendere di pi1 per sostenere l'occupazione e le altre politiche legate alla 

 

pandemia. Dai risultati dell'indagine esposti nella prima relazione e emerso che sURE ha 

 

contribuito alla decisione della maggioranza degli S tati membri benefician di adottare un nuovo 

 

regime di riduzione dell'orario lavorativo o di modificare quello esistente e ha consentito ad 

 

alcuni S tati membri di introdurre misure analoghe ai regimi di riduzione dell'orario lavorativo 

 

pii ambiziose. sURE ha inoltre favorito una maggiore generosita o la proroga dei regimi di 

 

mantenimento del posto di lavori degli S tati membri, in quanti ha sostenuto la fiducia degli S tati 

 

membri nell'assumere prestiti maggiori e nello spendere pki di quanti avrebbero fatto altrimenti, 

 

grazie ai risparmi sui tassi di interesse ottenuti dall'UE pur avendo essi un rating creditizio 

 

血feriore一 

 

33La reattiVita del tassi di disiccupaziine alle variaziini della crescita ecinimica e spessi definita nella letteratura 

 

ecinimica cime "legge di Okun". La legge di Okun, pih una "regila empirica" che una relaziine findata nella 

 

teiria, suggerisce che un calo della crescita della priduziine cimpresi tra il 2 % e il 3 % determina un aumento di 

 

un punti percentuale del tassi di disiccupaziine (cit. Okun, A.M., "Pitential GNP: Its measurement and 

 

signi五c anc e", Proceedings of the Business and Economic S tatistics S ection, American S tatistical Association, 1962). 

 

34In Grecia, Italia e Pilinia il tassi di disiccupaziine e addirittura diminuiti nel 2020. 

 

"I risultati principali di questa analisi restani validi anche se si sistituisce la variaziine del tassi di disiccupaziine 

 

cmn la variaziine del tassi di iccupaziine (ciie iccupaziine rispetti alla pipilaziine in et lavirativa). Questa 

 

specifica e un midi per cirreggere le variaziini della firza lavino che incidono sugli indicatori di disiccupaziine. 

 

Per un apprifindimenti cfr, la relaziine lrimestrale della Cimmissiine euripea sulla zina euri, vilume 20, n. 2, 

 

seziine III, (2021). 

 

36 Il risultati deriva dal midelli di regressiine presentati nel grafici 11. Tale midelli assume che la firza lavin 

 

effettiva e quella prevista siani uguali. 
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3.24ftt戸nalziari0 diretto: risparmio stimato sui tassi di interesse 

 

Sistima che gli S tati membri abbiano risparmiato complessivamente 8,2 miliardi di EUR 

 

sui pagamenti degli interessi, grazie all'assistenza finanziaria ricevuta a titolo di S UR. 

 

Tale importo e basato sulle prime sette emissioni di S UR fino all'erogazione del 25 maggio 

 

2021, che 6 stata l'ultima erogazione prima della data di rendicontazione.E pertanto probabile 

 

che con le erogazioni finali la stima del risparmio sugli interessi sara pi1 alta37. Tale risparmio si 

 

egenerato in quanto i prestiti S UR hanno offerto agli S tati membri tassi di interesse inferiori 

 

rispetto a quelli che sarebbero stati applicati se avessero emesso essi stessi debito sovrano, grazie 

 

al rating del credito AAA dell'UE e alla liquidita delle obbligazioni. La tabella 4 mostra la 

 

ripartizione dei risparmi sugli interessi per s tto membro38 

 

Stat0 

 

membro 

 

Belgio 

 

Cipro 

 

Grecia 

 

Spagna 

 

Croazia 

 

Ungheria* 

 

Italia 

 

Lituania 

 

Lettonia 

 

Malta 

 

Polonia 

 

Portogallo 

 

Romania 

 

S1ovenia 

 

SloVacchia 

 

Bulgaria 

 

Irlanda 

 

Tabella 4: 

 

Importo 

 

erogato 

 

6n 

 

miuarui ui 

 

EUR) 

 

8,2 

 

0,6 

 

5,3 

 

21,3 

 

1,0 

 

0,5 

 

27,4 

 

1,0 

 

0,3 

 

oA 

 

8,2 

 

5,4 

 

3,0 

 

L1 

 

a6 

 

0,5 

 

2,5 

 

risparmio sui tassi di interesse per S tato membro 

 

Differenziale 

 

medio 

 

Scadenza 

 

media 

 

Risparmi sugli 

 

interessi (in miliardi 

 

di EUR) 

 

Cechia 2,0 

 

Estonia* * 0,2 

 

Totale 89声 

 

Nota: i risparmi sugli interessi 

 

e di scadenza. 

 

0,06 

 

0,62 

 

0,73 

 

0,44 

 

1,11 

 

1,28 

 

0,96 

 

0,04 

 

0,10 

 

0,56 

 

0,35 

 

0,47 

 

2,27 

 

0,23 

 

0,09 

 

0,37 

 

0,11 

 

0,23 

 

op 

 

0,63 

 

Risparmi sugli 

 

interessi (in % 

 

dell'importo 

 

erogato) 

 

1,7 

 

9,5 

 

9,8 

 

ス4 

 

15,3 

 

18,0 

 

13,7 

 

0,5 

 

1,5 

 

8,4 

 

5,0 

 

7J 

 

28,4 

 

4,3 

 

1,3 

 

6フ 

 

2J 

 

1,9 

 

op 

 

9,1 

 

0,14 

 

0,06 

 

0,51 

 

1,59 

 

0,16 

 

0,09 

 

3,76 

 

0,00 

 

0,00 

 

0,04 

 

0,42 

 

0,38 

 

0,85 

 

0,05 

 

0,01 

 

0,03 

 

0,05 

 

0,04 

 

0,00 

 

8,18 
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1 
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4
,
0
 

 

1 
1 

 

15,2 

 

14,5 

 

sono calcolati per singola obbligazione e somrnati in funzione delle date di emissione 

 

37Queste stime escludono ogni eventuale ulteriore effetto di fiducia che i nuovi strumenti di emergenza, tra cui 

 

sURE, possono aver avuto sulla fiducia degli operatori economici e sul differenziale del tasso di interesse per 

 

l'assunzione di prestito sovrano degli S tati membri. 

 

38 Per un approfondimento si veda la relazione trimestrale della Commissione europea sulla zona euro, volume 20, 

 

n. 2, sezione III (2021). 
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*Dal 2020 l'Ungheria ha emesso solo due obbligazioni denominate in euro c on scadenza a lo e 30 anni, entrambe 

 

mi e stato estrapolato il diガerenziale tra la curva dei rendimenti in 

 

eda犯d emiss加ne. 

 

！めi方dati per altre scadenze.&assume 

 

sia Prossimo a zero. 

 

αnovembre 2020. Utilizzando kdue obb) 

 

vaんm nazionak e加euroPer k altre sca 

 

**L'E
'
s切nia ha emesso soんun bbbhgazione a l o anni; non erano' 

 

che il diガerenziale con le obbligazioni sociali S URE dell'UE per tali 

 

IV. IL PROTRARSI DELLE C IR OSTANZ ECCEZIONALI CHE GIUSTIFI ANO L'APPLICAZIONE DEL 

 

REGOLAMENTO S UR 

 

La presente sezione riferisce in merito al protrarsi delle circostanze eccezionali che giustificano 

 

l'applicazione dello strumento s UR, a norma del regolamento s UR39 

 

Permane l'incertezza sul futuro andamento della pandemia a causa dell'aumento dej casi 

 

negl S tati membri nel corso dell'estate. La variante Delta del virus SA RS-CoV-2 si 6 diffusa 

 

rapidamente e in alcuni paesi le campagne di vaccinazione hanno segnato il passi. Mentre 

 

continua la corsa tra infezioni e vaccinazioni, in alcuni S tati membri c'e stato un leggero 

 

inasprimento delle misure. Al 5 settembre 2021, secondo i dati del Centro europeo per la 

 

prevenzione e il controllo delle malattie (ECDC), la situazione epidemiologica generale nell'UE 

 

era caratterizzata da un numero di casi elevato, ma in lenta diminuzione, e un tassi di mortalit?t 

 

bassi, ma in lenti incrementi. I casi nella fascia d'eta 15-24, la pi colpita, smni in cintinua 

 

diminuziine, mentre stanno aumentando i casi tra i minori al di sotto dei 15 anni. In molti paesi 

 

si e registrato un aumenti dei casi nelle fasce d'eta pi立 avanzata, nonch6 degli indicatori sulle 

 

ospedalizzazioni e la mortalita40. Nel frattempo le esperienze di alcuni paesi terzi con un alto 

 

tasso di vaccinazione (ad esempio Israele e Islanda) stanno ponendo importanti interrigativi sulla 

 

spinta vaccinale a livello mondiale e sulle prospettive di contenimento della pandemia di 

 

CO VID- 19. 

 

La ripresa economica si亡 rafforzata e le prospettive a breve termine per l'economia 

 

europea sono migliori ora che nella primavera del 2021. Le previsioni d'estate 2021 della 

 

Commissione stimano un rafforzamento della crescita del PIL dell'UE al 4,8 % nel 2021 e al 

 

4,5 % nel 2022. Anche se si prevede che il livelli dell'attivita economica timera ai livelli pre-
crisi (quarti trimestre 2019) nell'ultimo trimestre del 2021, esso dovrebbe rimanere circa 

 

dell'i % al di sotto del livello previsto se non fisse scoppiata la pandemia e si prevede una 

 

ripresa con ritmi diversi nei vari S tati membri. I dati pi立 recenti mostrano che nel secondo 

 

trimestre del 2021 la crescita del PIL reale nell'UE ha registrati un incrementi significativo 

 

dell'i, 9 %, superando le aspettative. Inoltre, malgrado un leggero rallentamento della crescita e il 

 

oermanere della Dressione sui Drezzi. dai dati deali ultimi sindaaai (PII D er aaosti〕 non emerae 

 

n Articoio 14, paragrafo 1, del regolamento S UR. In ogni caso, il periodo di disponibiliti dello strumento nel corso 

 

dei quaie pu essere adottata una decisione di esecuzione del Consiglio si conciude il 31 dicembre 2022, in 

 

conforita dell'articolo 12, paragrafo 3, del regolamento S UR. Dopo tale data, tale sostegno pu essere prorogato 

 

dai Consiglio ogni sei mesi (se sono ancora disponibili risorse finanziarie), a norma dell'articolo 12, paragrafo 4, del 

 

regolamento S UR. 

 

40 Cfr. Relazione settimanale di sorveglianza dell'ECDC (35g settimana), 

 

https://www.ecdc.europa.eu!eri!covid- 19/surveillance/weekly-surveillance-report. 
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che la preoccupazione per la diffusione della variante Delta e i persistenti problemi di 

 

approvvigionamento stiano costituendo un freno per la ripresa. 

 

Le prospettive economiche restano contraddistinte da un elevato grado di incertezza, anche 

 

se i rischi sono nel complesso bef bilanciati. La comparsa e la diffusione di varianti del virus 

 

costituiscono un rischio evidente. Un ritiro prematuro delle misure di sostegno alle politiche 

 

potrebbe compromettere la ripresa e il medesimo effetto potrebbe prodursi con una ripresa 

 

disomogenea che ostacoli il coordinamento delle politiche negli S tati membri, mentre una ripresa 

 

pi1 rapida del previsto nelle altre economie avanzate potrebbe migliorare le previsioni. 

 

Come avviene di norma, la ripresa del mercato del lavori sarti pribabilmente pih lenta 

 

rispetto alla ripresa della produzione. Anche se gli indicatori sulla disoccupazione sono 

 

migliorati, il ristagno del mercato del lavori accumulato durante la crisi resta sostanziale. Il 

 

numero di occupati nell'UE nel primo trimestre di quest'anno era dell'i 7 % inferiore al livelli 

 

dell'ultimo trimestre del 20i9. Per i settori ad alta intensitt di contatto, che sono stati colpiti pi1 

 

duramente dalla pandemia,e probabile che i tempi della ripresa saranno pki lunghi. Le previsioni 

 

di primavera 202 i della Commissione hanno previsti per il 2022 un tasso di disoccupazione 

 

fermo al 7 %, rispetti al 6,7 % del 20i9, assumendo che le misure di sostegno alle politiche non 

 

siano ritirate prematuramente. 

 

Per la ripresa sarti infme necessarii che la pilitica di bilancio passi da aiuti tempiranei di 

 

emergenza, come quelli di S UR, a misure per la ripresa pih mirate. Le raccomandazioni in 

 

materia di bilancio della Commissiine della primavera 202 i invitavano gli S tati membri a 

 

continuare a sostenere la ripresa nel 2022, in particolare attraversi l'utilizzo del dispositivo per la 

 

ripresa e la resilienza per dare slancio agli investimenti e alle riforme. Ck dovrebbe 

 

comprendere politiche attive del mercato del lavoro quali incentivi all'assunzione e sostegno 

 

all'iprenditorialita, opportunita di miglioramento delle competenze e di riquali丘cazone e un 

 

maggiore sostegno da parte dei servizi per l'impiego, come richiesto dalla raccomandazione 

 

EASE一 

 

Poiche li strumenti continuerh ad essere disponibile per tutti il 2022,S UR pui 

 

cintinuare a essere utilizzato per affrontare le gravi perturbaziini economiche causate 

 

dalla pandemia di COVIl-19. Ad oggi restano disponibili nell'ambito di S UR quasi 6 

 

miliardi di EUR, che e pii di quanti richiesto all'inizio del 202 i dai sei S tati membri a titolo di 

 

sostegno rntegrativo. 
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V. OBBLIGHI DI RENDICONTAZIONE NELL'AMBITO DEL QUADRO DELL'UE PER LE 

 

OBBLIGAZIONI S OCIALI S UR 

 

La presente relazione va oltre gli obblighi di rendicontazione del regolamento S UR, in 

 

quanto soddisfa anche gli analoghi obblighi di cui al quadro dell'UE per le obbligazioni 

 

sociali s UR41. Quest'ultimo impone di riferire in merito all'assegnazione dei proventi di s UR, 

 

al tipo di spesa e all'impatto di sURE. Rispetto alla prima relazione semestrale, la presente 

 

relazione contiene ulteriori informazioni utili per gli investitori, per esempio su specifiche 

 

esperienze di successo (cfr. riquadri 1) e sulla composizione dei lavoratori dipendenti e delle 

 

imprese che beneficiano dello strumento. 

 

La ripartizione dei proventi di S UR per S tato membro beneficiario e per tipo di spesa 

 

sociale ammissibile亡 riportata rispettivamente nelle sezioni 1.1 e 2.2. Ad agosto 2021 era 

 

stato erogato agli S tati membri il 95 % dei 94 miliardi di EUR stanziati e il 90 % era gia stato 

 

speso. E riportata una nuova ripartizione della spesa per regime di riduzione dell'orario 

 

lavorativo e per misure analoghe. 

 

La spesa pubblica nell'ambito di sURE亡 inoltre ben allineata con gli obiettivi di sviluppo 

 

sostenibile delle Nazioni Unite (Oss), in particolare con gli obiettivi di sviluppo sostenibile n. 3 

 

(salute e benessere) e n. 8 (lavoro dignitoso e crescita economica). Il grafico 12 mostra la 

 

ripartizione della spesa pubblica nell'ambito di S UR per spesa sociale ammissibile, come 

 

indicato nel quadro per le obbligazioni sociali: il 95 %e speso per ridurre il rischio di 

 

disoccupazione e di perdita del reddito, mentre il 5 %e speso per misure di carattere sanitario. 

 

Dette categorie corrispondono agli obiettivi di sviluppo sostenibile n. 3 e n. 8, come mostra il 

 

grafico 12. 

 

L'impatto di SURE亡 descritto nelle sezioni 2.3 e 3.1. Rispetto alla prima relazione su S UR, 

 

la stima del numero di persone e di imprese sostenute da S UR nel 2020 e aumentata, in quanto 

 

gli S tati membri haimo trasmesso dati migliori e aggiornati.S UR ha contribuito a proteggere i 

 

quasi 1 1/2 milioni di posti di lavori salvati nel 2020, come evidenziato nella sezione 3.1. S i stima 

 

inoltre che gli S tati membri abbiano risparmiato ad oggi 8,2 miliardi di EUR in pagamenti di 

 

interessl一 

 

4111 quadro dell'UE per le obbligazioni sociali S UR definisce uno standard inteso a fornire agli investitori la 

 

progetti destinati a un obiettivo 

 

dell'ICMA. 

 

garalizia che le obbligazioni dell'UE emesse nell'ambito ditale quadro riguardino 

 

veramente sociale. Il quadro e quindi in linea con i principi delle obbligazioni sociali 
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Grafico 12: corrispondenza tra quadro per le obbligazioni sociali e 0SS 

 

Spesa per 

 

misure di 

 

0SS8: lavoro 

 

dignitoso e crescita 

 

economica 

 

- 

 

ridurre 

 

il rischio di 

 

disoccupazione e 

 

di perdita del 

 

reddito 95% 
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Riquadri 1: esperienze di successo di S UR42 

 

La spesa nazionale per i regimi di riduzione dell'orario lavorativo e per misure analoghe sostenuti da 

 

SUR ha aiutato piccole imprese e imprenditori in tutta l'UE. h questo riquadro sono riportate due 

 

esperienze individuali di successo. 

 

Grecia 

 

Dimitris Kapothanasis b il proprietario di una palestra a Perama, vicino ad Atene. Per lui e molti 

 

altri che lavorano nel settore del fitness, la crisi CO VID-19 ha rappresentato un momento 

 

estremamente difficile. Le palestre sono state chiuse nel timore che si trasformassero in focolai 

 

di trasmissione del virus, lasciando I proprietari, il personale e i personal trainer 

 

temporaneamente senza lavoro. 

 

'71 settore delle palestre in Greciad tra quelli che hanno subito enormi ripercussioni finanziarie: 

 

i proprietari non reg励'ano entrate da febbraio 2020". 

 

Le misure nazionali di emergenza sostenute dal programma S URE hanno erogato un'indennitb 

 

speciale ai dipendenti delle palestre e coperto i loro contributi previdenziali per tutto il periodo 

 

in cui sono stati disoccupati. Al tempo stesso, titolari di palestre come Dimitris e molti altri - ad 

 

esempio Kleanthis Varelas di Megara e Giorgos Ksiros di Atene - sono stati esentati dal 

 

pagamento di canoni di locazione, imposte e assicurazioni, nonchb dal rimborso dei prestiti 

 

contratti 

 

Il sostegno finanziario dell'UE ha consentito a molte palestre greche di resistere alla crisi: per 

 

Dimitris ora c'b luce in fondo al tunnel. Anche Doros Kleovoulou, segretario generale 

 

dell'associazione dei centri fitness greci, si b detto soddisfatto del programma sURE. A suo 

 

parere, gli aiuti sono stati accolti favorevolmente da molti in questo periodo difficile. 

 

"Le molteplici misure di sostegno hanno permesso al settore del fitness di sopravvivere, 

 

laddove l'impatto della crisi 6 stato - ed d ancora - molto grave. Crediamo che l'UE si sia 

 

dimostrata pienamente all'altezza della sfida ". 

 

繊 

 

Italia 

 

Vi presentiamo Bruno Gill. Bruno b il presidente di Termomacchine, una societb con sede a 

 

Torino che si occupa di progettazione, costruzione e vendita di impianti di riscaldamento 

 

specializzati a induzione elettromagnetica, il processo di produzione di corrente elettrica 

 

mediante un campo magnetico. 

 

Fondata nel 1976 come impresa familiare, Termomacchine non aveva mai avuto bisogno di 

 

alcun sostegno governativo prima d'ora. Ma la crisi CO VID-19 ha cambiato tutto. 

 

"La pandemia ha fatto crollare il volume degli ordini. Le grandi commesse si sono fermate a 

 

marzo 2020" 

 

Fortunatamente l'impresa ha ricevuto un finanziamento S URE per coprire i salari dei 

 

dipendenti, sebbene la forza lavoro continui a operare solo al 40 % circa della capacita totale 

 

Per Bruno b chiaro: il sostegno dell'UE b stato estremamente prezioso durante la crisi. 

 

"iamo assolutamente convinti che, senza questo tipo di aiut il paese non avrebbe potuto 

 

sostenere le imprese e i lavoratori come ha后tto finora" 

 

42 Altre esperienze di successo di S UR sono consultabili al seguente indirizzo: 

 

https ://ec.europa.eu/info/strategy/recovery-plan-europe/recovery-coronavirus-success-stories/j obs-and 

economy/shoring-up-economy-across-EU_it. 

 

27 

 



ALLEGATO 

 

Tabella Al: 

 

Paese Tipo 

 

Allegato 

 

evoluzione 

 

1: ulteriori informazioni sulle misure nazionali 

 

dei regimi di riduzione dell'orario lavorativo o di integrazione 

 

salariale nei paesi beneficiani di S UR 

 

In vigore! 

 

terminato 

 

Data termine (programmata) 

 

Generosith 

 

(＋ノーノ=) 

 

Belgio 

 

Bulgaria 

 

Croazia 

 

Cipro 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

In vigore 

 

30 settembre 2021 

 

In vigore 

 

31luglio2021 

 

In vigore 

 

31 dicembre 2021 

 

In vigore 

 

ottobre 2021 

 

+ 

 

Cechia 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Terminato 

 

giugno 2021 (regime principale) 

 

(disposizioni riguardaiiti 

 

quarantena). E stato inoltre 

 

ノ ottobre 2021 

 

lavoratori in 

 

regime di riduzione dell'orario 

 

im nuovo 

 

lavorativo 

 

permanente che pu6 essere attivato in circostanze 

 

eccezionali. 

 

+ 

 

Estonia 

 

Grecia 

 

irlanda 

 

Italia 

 

Lettonia 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Integrazione 

 

salariale 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Terminato 

 

maggio 2021 

 

In vigore 

 

30 settembre 2021 

 

In vigore43 

 

In vigore 

 

31 dicembre 2021 + 

 

10 luglio 2021 (regime ordinario)ノ 31 dicembre 

 

2021 (imprese non ammissibili o che haio 

 

esaurito i diritti fruibili nell'ambito del regime 

 

ordinario) 

 

Terminato 

 

giugno 2021 

 

+ 

 

43Il regime di integrazione 

 

rispetto al regime sostenuto 

 

salariale in Irlanda e in vigore dal 10 settembre 2020, sia pur con specifiche diverse 

 

da S UR. 
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Lituania 

 

Malta 

 

Polonia 

 

Portogallo 

 

Romania 

 

Slovacchia 

 

Slovenia 

 

Spagna 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Integrazione 

 

salariale 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

Regime di 

 

riduzione 

 

dell'orario 

 

lavorativo 

 

In vigore 

 

31 agosto2021 

 

+ 

 

In vigore 

 

31 dicembre 2021 

 

Terminato 

 

30 giugno 2021 

 

+ 

 

血vigore 

 

In vigore 

 

Fino alla fine del mese in cui restano in vigore, in 

 

nrt di disposizioni legislative o amminislative, + 

 

misure cne imIaiio l allvIa economica 

 

nell'ambito della pandemia di COVID- 19 

 

3 mesi dopo cessazione dello stato di emergenza 

 

(prorogato ogiii mese - attualmente fino al 12 = 

 

settembre 2021) 

 

In vigore 

 

dicembre 2021 

 

+ 

 

In vigore 

 

30 settembre 2021 

 

In vigore 

 

30 settembre 2021 

 

+ 

 

Nota: la genersita del regime di riduzione dell'orario lavorativo e valutata al valore noniiriale iii base alle modifiche normative 

 

riguardanti la copertura e il livello di sostegno al reddito. 
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Allegato 2: ulteriori informazioni sulle operazioni e le erogazioni S UR 

 

Tabella A 2: statistiche chiave delle operazioni di assunzione di prestito S UR 

 

Tranche 

 

Importo dell'obbligazione 

 

Rendimento 

 

Differenziale 

 

Differenziale sul Bund 

 

(punti base) � 

 

Differenziale sugli OAT 

 

(punti base) 

 

Concessione per nuova 

 

emissione 

 

Domanda totale degli 

 

investitori 

 

S IR 5 

 

15 aniil 

 

9 Mrd 

 

0,228 % 

 

MS-4 punti 

 

base 

 

S UR 6 

 

5 ami 25 anni 

 

8Mrd 5Mrd 

 

-0,488 % 0,476 % 

 

1S-14 punti 1S+1 punti 

 

base base 

 

dell'UE (EUR) 

 

SUR 7 

 

8 anni 

 

8,137 Mrd 

 

0,019% 

 

1S-2 punti 

 

base 

 

33,4 

 

-2,6 

 

25 anni 

 

6 Mrd 

 

0,757 % 

 

1S+17 punti 

 

base 

 

40,6 

 

-21 

 

31,5 

 

1,2 

 

2 punti base 2,5 punti base 

 

37,5 Mrd 

 

51,2 Mrd 

 

34'4 

 

一11 

 

1,5 punti 

 

base 

 

40 Mrd 

 

20 
" 

 

�

1,

5 punti base 

 

86 Mrd 

 

46,5 Mrd 

 

Nota: queste statistiche si riferiscono ai prestiti assunti dalla Comniissione per conto dell'Unione. Per "concessione per nuova 

 

emissione" si intende il premio pagato agli mvestiton che acquistano un'obbligazione di nuova emissione rispetto al differenziale 

 

al quale obbligazioni corrispondenti verrebbero negoziate sul mercato secondario. 
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Tabella A3 : erogazioni a favore degli S tati membri nell'ambito di S UR (in miliardi di EUR) 

 

Paese 

 

Importo 

 

totale del 

 

prestito 

 

Belgio 

 

Bulgaria 

 

Croazia 

 

Cipro 

 

Cechia1 

 

Estoma 

 

(hecia 

 

Ungheria 

 

Irlanda 

 

Italia 

 

Totale 

 

Prima emissione 

 

sURE dell'UE 

 

Operazione: 

 

20.10.2020 

 

Erogazione: 

 

27.10.2020 

 

' 

 

� 

 

Sec onda 

 

emissione S URE 

 

dell'UE 

 

Operazione: 

 

10.11.2020 

 

Erogazione: 

 

17.11.2020 

 

10 

 

anni 

 

8,2 

 

0,5 

 

Lo 

 

0,6 

 

20 
T~tale 

 

anni 

 

30 
T~tale 

 

anni anni 

 

乙o 

 

o2 

 

5,3 

 

0,5 

 

乙5 

 

27,4 5,5 4,5 10,0 

 

0,3 

 

1,0 

 

oA 

 

11,2 1,0 0,0 1,0 

 

5P 

 

4一I 

 

．

� 

 

Totale % del totale Sc adenza 

 

erogazioni richiesto media 

 

「I 
O
 

●、〕 
“I 

 

．ノ 
．J 

．ノ 
，
 

 

4 
くJ 

4 
4 

 

1 
1 

1 
1 

 

.J 
,I 

 

0 
！、］ 

 

1 
1 

 

！、〕 
「ノ 

「I 

 

，
 

●J 
【
 

 

4, 
4, 

4・ 

 

1 
1 

1 

 

14,8 

 

14戸 

 

I 

 

「ノ 
6 

0 
6 

6 
9 

8 
"I 

！、一 

 

4・ 
4・ 

●、〕 
4・ 

4 
4 

4 
4 

4 

 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

1 
1 

1 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

73,3 % 

 

91,2 % 

 

73,2 0,4, 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

100,0 % 

 

95,1 % 

 

,' 
！、〕 

0 
6 

0 
？一 

●、〕 

 

,
 

．ノ 
？
 

．ノ 
？
 

．ノ 
，
 

 

8 
0 

1 
0 

●‘ 
0 

！、〕 

 

0,5 

 

2,5 

 

A 
3 

0 
4 

2 
4 

0 
6 

1 
β 

声 

 

ワ 
a 

L 
a 

& 
S 

二 
a 

L 
n 

汐 

 

Settima emissione 

 

S UR dell'UE 

 

Emissione: 

 

18.5.2021 

 

Erogazione: 

 

25.5.2021 

 

Totale 

 

2,0 

 

o5 

 

1
 

？一 
にJ 

 

?
 

．ノ 
，
 

 

0 
0 

？一 

 

a8 

 

0,1 

 

0,4 

 

0,2 

 

1,6 

 

2,4 

 

3,4 

 

14,1 

 

欝 

 

Oノ 
つ】 

0
 

 

?
 

？
 

『 

 

0 
0 

0 

 

anni 

 

0,3 

 

0,1 0,1 

 

L6 0タ 

 

0,8 

 

0,1 0,0 

 

0,2 0,2 

 

0,1 0,1 

 

Ll 0,5 

 

1.5 0.9 

 

1,9 1,4 

 

� 

 

Ses ta emissione 

 

sURE den'UE 

 

Emissione: 

 

23.3.2021 

 

Erogazione: 

 

30.3.2021 

 

25 
T~tale 

 

anni anni 

 

3 0,9 2,2 

 

1,0 

 

1,2 2,5 

 

L2 1, 

 

4 
1 

 

．ノ 
，
 

 

1 
4 

 

【1 

 

【J 

 

5,0 13,0 8,1 6,0 

 

（つ 
「ノ 

d, 

 

「 
「 

（ 

 

1 
0 

ー 

 

A
・
刃
 

 

つ］ 
8 

 

Quinta 

 

emissione 

 

S UR 

 

dell'LE 

 

Emissione: 

 

9.3.2021 

 

Erogazione: 

 

16.3.2021 

 

15 aufl 

 

！、】 
0 

9 
，、〕 

1 

 

．ノ 
．ノ 

．J 
.J 

,
 

 

0 
1 

●、〕 
0 

0 

 

0,3 

 

” 
知 

 

e Quarta emissione 

 

S IIR dell'UE 

 

Operazione: 

 

26.1.2021 

 

Erogazione: 

 

2.2.2021 

 

Totale 

 

2,0 

 

●‘ 
「ノ 

●J 
！、い 

1
 

 

．ノ 
．ノ 

，
 

,
 

．ノ 

 

0 
0 

0 
4 

0 

 

30 

 

anni 

 

7 

 

anm 

 

,3 0,7 

 

0,2 0, 

 

0フ 

 

0,2 () 

 

0 

 

! 

 

0 

 

くJ 
0
 

 

?
 

! 

 

4I 
0 

 

2,6 1,7 4,3 

 

” 
却 

即 

 

叱 
0
 

叱 
0
 

 

！、

】 
●
、
〕
 

 

,
 

．ノ 

 

0 
0 

 

2,0 

 

！、〕 
1 

●、》 
1 

 

．ノ 
，
 

．ノ 
，
 

 

6 
0 

0 
0 

 

叩 
却 

即 

 

o2 

 

oJ 

 

3,4 

 

op 

 

0,1 

 

qo 

 

ao 

 

1,2 

 

6,0 

 

0,3 

 

a" 

 

o2 

 

I-
o2 

 

2,9 

 

6,0 

 

17,0� 8,0 

 

&5 2β 

 

10,0 7,0 

 

晒
u
 

m 
邪 
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