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Il Tesoro studia nuove aste da settembre per spostare pili avanti la scadenza media dei titoli di Stato e ridurre Iimpatto degli oneri passivi
Nella strategia per alleggerire i conti, pill emissioni verdi perché possono contare su rating pit vantaggiosi. Verso lo stop, invece, i Btp Valore

Meno interessi e debito pubblico piu lungo

Il piano di Giorgetti per la legge di Bilancio
Sono previsti Il Mef confida
fino a155 miliardi sul risultato

dinuovicollocamenti  delle entrate fiscali

entro dicembre

ILRETROSCENA
FABRIZIO GORIA

uota 3.000 miliardi

di euro & vicina, mail

ricorso a Btp e Bot

continuera. «Arrive-
ranno nuove emissioni di debi-
to pubblico che saranno inno-
vative. Se le condizioni di mer-
cato lo permettono e se non ci
sono turbolenze a livello geo-
politico, siamo quasi pronti».
Per il Tesoro, come spiegano
fonti finanziarie vicine al dos-
sier, ’obiettivo & quello di rac-
cogliere risorse il prima possi-
bile, specie per trovare respiro
con la legge di Bilancio. Il sal-
do del Conto disponibilita del
Tesoro presso laBanca d’Italia
afineluglio era di 4,62 miliar-
di di euro, con 39,6 miliardi
impiegati in liquidita richia-
mabili. Un anno fa, il saldo del
conto per il servizio di tesore-
ria era di 42,55 miliardi. Due
anni fa, 78,50 miliardi. E nel
2021 post-Covid? 102,79 mi-
liardi. Da qui a fine dicembre,
come fa notare il Tesoro, si sti-
mano emissioni di debito pub-
blico fino a 155 miliardi di eu-
ro. Parte di queste, affermano
market dealer qualificati, «po-
tranno essere utili perle coper-
ture della legge di Bilancio.
La previsione ¢ nell’ordine di
circa 15 miliardi di raccolta,
che contribuiranno a coprire
la parte in deficit della prossi-
mamanovra, che sara da alme-
no 25miliardi.

La gestione del debito pub-
blicoitaliano & quanto mai cru-
ciale,datala congiuntura. L'in-
flazionesta frenando, la cresci-

ta pure, I'indebitamento asso-
luto veleggia versoi3.000 mi-
liardidi euro, gli interessi pas-
sivi costano quasi 100 miliar-
dil’anno. Comeriportail Teso-
ro, ’autunno non sara esente
daincognite. «Dal 1° giugnoal
31 dicembre lattivita di fun-
ding dovra tener conto delle
scadenze di titoli diStato a me-
dio-lungo termine per un im-
porto complessivo pari a 139
miliardi di euro, ai quali va ag-
giunta la quota di fabbisogno
del settore statale dello stesso
periodop, si spiega nelle linee
guida del Mef per 'ultima par-
te dell’anno. Nello specifico,
«tenuto conto delle disponibi-
litd di cassa attuali, delle emis-
sioni del mese di giugno effet-
tuate e di quelle gia annuncia-
te cheregolano entro il 30 giu-
gno, pari a circa 27 miliardi di
euro, rispetto agli obiettivi di
fineanno, perlarestante parte
del 2024, dal 1° luglio al 31 di-
cembre, si stimano emissioni
lorde di titoli a medio-lungo
termine in area 135-155 mi-
liardidieuro».

Come fatto notare a maggio
da Davide Iacovoni, direttore
generaledel dipartimento Debi-
to pubblico del Tesoro, ci sono
in vista collocamenti «innovati-
virdopoil Btp Valoreprimaveri-
le. Il quale é stato accolto inmo-
dotiepido, rispetto alle emissio-
ni precedenti, dai risparmiatori
italiani. «Una possibilita sonole
nuove obbligazioni sostenibili,
come il Btp Greeny», spiegano
fonti finanziarie chehanno avu-
to interlocuzioni con il Tesoro
nelle ultime settimane prima
dellapausaestiva.

in arrivo dopol'estate

Data la spinta propulsiva
del Green Deal europeo, in piil
diunoperatore vede questa co-
me un’operazione vantaggio-
sa. Mapotrebbe esserci unami-
sura pill interessante, anche
per prendere tempo nell’attua-
le contesto geopolitico. Vale a
dire una maxi emissione da 30
0 50 anni, in modo da aumen-
tarele scadenzedel debito pub-

blico italiano. «Non sarebbe la
prima volta che il Mef opta per
questa soluzione, in modo da
finanziare sia lalegge di Bilan-
cio sia le esigenze di cassa
odierne». Uno stratagemma
cheperd, conitassid’interesse
principali pit elevati rispetto
alle previsioni di inizio anno,
potrebbe incidere sui conti
pubblici futuri attraverso i
maggiori oneri sui titoli di Sta-
toesistenti. Irendimenti attesi
sarebbero sopra quota 3,5%,
con una propensione verso
quota 4%in caso di fibrillazio-
nisuimercati.

Ainizio agosto il titolare del
Tesoro Giancarlo Giorgetti &
stato cauto. «<Non & cheuno ar-
riva a 100 metri dal traguardo
e dice ho vintoy, ha fatto nota-
rea chi chiedeva diun possibi-
le “tesoretto” derivante dalle
entrate tributarie. A coloroha
rammentato che occorre
«aspettare ancora i risultati di
luglio dei versamenti in autoli-
quidazione, ed altre scadenze
prorogate come la quinta rata
della rottamazione a settem-
bre e il concordato preventivo
a ottobrey. Se non ci fossero i
margini, tuttavia, il ricorso ai
mercati finanziari sarebbe
quasi inevitabile. —
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LA FOTOGRAFIA Cosi su “La Stampa”
| numeri chiave Il calendario delle aste — -
del debito pubblico italiano dei titoli di Stato Alta tensione

cifre in miliardi di euro
A FINE MAGGIO

* Emissioni di titoli di Stato
a medio-lungo termine dal Mef 186

© Giovedi 29 agosto ) gty Imar( )\l‘l

© Giovedi 12 settembre

* Funding 130 © Venerdi 27 settembre
NEL MESE DI GIUGNO & Verank 17 onclie
© Emissioni gia effettuate 27
e annunciate © Mercoledi 30 ottobre GIANCARLO GIORGETTI @
DA GIUGNO AL 31 DICEMBRE . MINISTRO
« Emissioni © Mercoledi 13 novembre DELL’ECONOMIA
lorde stimate 135-155 Gx s —_—
Funding T 3 © Giovedi 28 novembre Su La Stampa di ieri, le anticipa- . .
« Funding zioni sulla legge di Bilancio. La 1 esoretto? Primadi

* Giovedi 12 dicembre base di partenza prevede un am- pa rlare as pettiamo

- montare complessivo di almeno
© Martedi 31 dcembre 24/25 miliardi di euro. Il Tesoro le altre scadenze

Fonte: ministero dell'Economia e delle Finanze WITHUB do)",é risl,)or!d_ere ?"e ric!'lieste DODO faremo |e
dei singoli ministeri sullerisorse nostre valutazioni
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