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PREMESSA

La presente Relazione espone le dsultanze della gestione della
finanza pubblica nel primo trimestre 2003 a raffronto con quella del
corrispondente periodo del 2002.

L’analisi & condotta con tiferimento al settore pubblico con
separata evidenza per 1 diversi comparti (settore statale, enti di
ptevidenza, enti territoriali e altri enti pubblici consolidati).

Viene fornita anche una stima dell'indebitamento netto del Conto
delle Amministrazioni Pubbliche elaborata, sulla base delle informazioni
contenute nei conti del settore statale e del settore pubblico e di una
valutazione, tramite i modello di finanza pubblica della Ragionena
Generale dello Stato, delle correzioni da apportare per passare dai contl
finanziar ai conti di contabilita nazionale.

Premesso quanto sopra, si anticipano le prncipali nsultanze
analizzate in dettaglio nella presente Relazione.

11 fabbisogno del settore pubblico ¢ rsultato nel primo trimestre
del 2003 pari a milioni 23.601, infetiore di milioni 397 a quello realizzatosi
per il cortispondente periodo dello scorso anno; al netto degli interessi si
¢ conseguito un disavanzo di milioni 7.343 (era stato di 9.006 milioni nel
corrispondente periodo dello scorso anno).

11 fabbisogno del settore statale del primo trimestre 2003, al netto
di pagamenti per disavanzi pregressi, € tisultato pari a milioni 19.742 con
un disavanzo primario di milioni 3.692 (nel corrispondente periodo del
2001 era stato pan a milioni 20.858 in presenza di un disavanzo primatio
di milioni 5.995).

L’indebitamento netto del conto economico delle Amministrazioni
pubbliche, & stimato pari a milioni 17.780 (superiore di 980 milioni a
valore stimato per il p1i mo trimestre 2002).

L’indicata evoluzione dei saldi, pur se da valutare positivamente,
non consente, data la limitatezza del periodo, di esprimere una puntuale
valutazione rguardo alla conseguibilita dei saldi di finanza pubblica
indicati nella precedente Relazione trimestrale presentata lo scorso 18
aprile.

Va altresi ricordato che ampia parte degli introiti programmati per
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il contenimento dell'indebitamento sono previsti nei successivi trimestri:
cio vale, in particolare per il condono e il concordato che, sulla base degli
introiti conseguiti entro il 16 maggio (prima data di scadenza), prospetta
dsultanze su base annua miglior delle ipotesi assunte, la sanatoria per il
rientro dei capitali e la programmata vendita di immobili. Ulterion introiti
potranno essere conseguiti considerata anche la proroga al 16 ottobre
2003 delle scadenze del condono.

Si segnala, infine, che il fabbisogno del settore statale al termine dei
primi sette mesi dell'anno in cozso ¢ rsultato, pari a milioni 27.100, livello
inferiore di circa 3.500 milioni a quello del corrispondente periodo del
2002.
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CAPITOLO1I
IL SETTORE PUBBLICO

1.1. 11 fabbisogno del settore pubblico é risultato nel primo
trimestre dell’anno in corso pari a milioni 23.601 (tabella n.1).

Rispetto al cortispondente petiodo del 2002 il fabbisogno
rsulta inferiore di milioni 397; in termini di saldo primatio si € avuto
un disavanzo di milioni 7.343 (era stato di 9.006 milioni nel
corrispondente periodo dello scorso anno).

Tali variazioni conseguono a tiduzioni dei disavanzi di parte
corrente e per partite finanziarie, compensati, solo in parte, da un
aumento del disavanzo in conto capitale.

Tra le entrate correnti, da sottolineare 'aumento del 4,6 per
cento degli introiti tributari originata da incrementi del gettito dei
tributi diretti e indirett pati, rispettivamente, all’l e al 9,3 per cento.

Va precisato che lindicata evoluzione del gettito tributaro
risente, riguardo alle imposte dirette, degli sgravi di imposta concessi
dalla legge n. 289/2002 (legge finanziaria per il 2003); per le imposte
indirette si segnala un rilevante aumento del dettito dell’TVA e dei
tribud di competenza regionale (IRAP e addizionale IRPEF),
compensato, in parte, da un maggiore recupero da parte dei
concessionari delle somme aaticipate nel dicembre 2002.

Va precisato che i valori del gettito ttibutario sono al netto dei
rimborsi di imposta dsultati pad, nel prmo trimestre 2003 a miliont
5.907 rispetto a milioni 5.246 nel corrispondente periodo del 2002.

Per altre specifiche motivazioni sull’evoluzione del gettito
tributario si tinvia all’analisi sul bilancio dello Stato svolta nell’apposita
appendice.

Per quanto riguarda le altre entrate cotrenti da segnalare
laumento del gettito dei contribut sociali previdenziali (+ milioni
4.059: + 10,3%) influenzato dall’anticipato versamento nel dicembre
2001 di contribud da parte di Amministrazioni statali e dai riflessi della

sanatoria per i lavoratori extracomunitari.
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Piu elevad anche, gli introiti per la vendita di beni e servizi (+
milioni 931), a seguito, tra Ialtro, dell'introito di un acconto di Banca
d’Italia sull’importo delle monete non convertite in euro.

Quanto ai rapporti con l'estero a fronte di minon introiti per 20
milioni c1 sono stati maggior esbozrsi per 279 milioni.

Per i pagamenti corrent si € avuto un aumento di 8.971 miliont (+
7%,): prescindendo dagli interessi fisultati maggiori di milioni di 1.266
milioni, l'incremento risulta pari a 7.705 milioni (+ 6,8%), riferito,
soprattutto, alle spese per il personale (+ milioni 3.852), per I'acquisto di
beni e servizi (+ milioni 1.495) e ai trasferiment: alle farmiglie (+ milioni
2.411).

L’aumento dei pagament per spese di personale ¢ influenzato
soprattutto, dell’anticipato versamento nel dicembre 2001 di rtenute
eratiali e contributive normalmente corrisposte nei mesi successivi per
un importo di circa 2.000 milioni, nonché da maggiori contributi erogati
nel primo trimestre 2003 a favore della “gestione Stato” dellINPDAP a
titolo di contribuzione aggiuntiva e per contribuzioni arretrate per il
personale supplente.

Per le spese di acquisto di beni e servizi I'aumento interessa,
principalmente, le Amministrazioni centrali, a seguito anche
dall’anticipato pagamento rspetto allo scorso anno delle commissioni su
titoli a favore della Banca d’Italia ( milioni 395) e da maggion esigenze
legate al settore della Difesa, Comuni e Province e il comparto della
Sanita.

Per i trasferimenti alle famiglie 'incremento, riflette, soprattutto,
I'entrata a regime dell’aumento dei trattamenti minori.

Per le operazioni in conto capitale si ¢ registrato un aumento di
milioni 262 del disavanzo in conseguenza di riduzioni di milioni 356
deghi incassi e di milioni 94 dei pagament:: in particolare, la fduzione
degli incassi si ricollega, prevalentemente, a minoti introiti per immobili
cartolarizzati legati alla citcostanza che la cartolatizzazione operata a fine
2001 & stata assunta, secondo i criteri enunciat dalP’Eurostat, quale
operazione di ticorso al mercato per cui gl introit realizzati dalleffettiva
vendita sono stati contabilizzati a favore dell’Erario anziche della societa

veicolo.
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Partite Le operazione di carattere finanziario, infine, hanno registrato un
finanziaric saldo negativo (acquisizione netta di attivita finanziane), pan 2 milion

433, inferiore di 1.071 milioni a quelio avutosi nel pamo tnmestre 2002,

1.2, Sulla base delle informazioni contenute nei contl del settore
statale e del settore pubblico e di una valutazione, tramite 1l modello di
finanza pubblica della Ragioneria Generale dello Stato, delle correzioni
da apportare per passate dai cont finanzian ai cont di contabilitd
nazionale, si & proceduto alla suma dell'indebitamento netto del conto
delle Amministrazicni pubbliche per il primo trimestre 2003.

Tale stma rveste carattere di ampia provvisofeta non
disponendosi, considerata la limitatezza del pedodo di riferimento, di
adeguate indicazioni sull’evoluzione del differenziale cassa-competenza
per quegli aggregati per 1 quali tale differenziale pud assumere
significativo rlievo.

Indebitamenta L’indebitamento netto ¢ valutabile in circa 17.780 milioni (valore

netto superiore di 980 milioni a quello del cornispondente periodo del 2002;.

Va, peraltro rappresentato che, considerata la metodologia del

calcolo (basata essenzialmente, in assenza di puntuali indicazioni sui
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valori di competenza, su dati di cassa), l'indicazione riferita al primo
trimestre ¢ di scarso significato in considerazione della circostanza, gia
ricordata in sede di premessa, che ampia parte degli introiti programmati
per i contenimento dellindebitamento sono previsti nei successivi
trimestri: ci0 vale, in particolare per il condono, i concordato, la

sanatoria per il rfientro dei capitali e la programmata vendita di immobili.
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CAPITOLO II
I CONTI DEL SETTORE PUBBLICO

21ILSETTORE STATALE

Saldi

Debia pregress:

Iintate

tributarie

A. - 1l fabbisogno del settore statale al 31 marzo 2003 ¢ risultato
pati 2 milioni 19.742: al netto del’onere per interessi si € avuto un
disavanzo primaro di milioni 3.692 (tabella n.3).

Nel 2002 il fabbisogno era stato di milioni 20.858 in presenza di
un disavanzo primario di milioni 5.995.

Di seguito il raffronto con i 2002 é operato con riferimento ai
diversi aggregati di entrata e di spesa: va tenuta presente la metodologia
del conto in esame che, a differenza di quello gia esaminato riferito al
settore pubblico, ¢ elaborato al netto degli oneri per regolazione di debiti
pregressi (milioni 100 nel 2002 e 76 nel 2003 per la sanita, milioni 304
nel 2002 per le sentenze della Corte Costituzionale in materia
pensionistica, milioni 113 nel 2002 per il rimborso della tassa di
concessione governativa pagata dalle societa e per milioni 5 nel 2002 e
milioni 68 nel 2003 per imborso di crediti di imposta).

Il conto del settore statale rileva inoltre, prevalentemente per
saldo, i rapporti con la Tesoreria dei principali comparti a finanza
derivata.

Cio premesso, da sottolineare, tra le entrate correnti, Vaumento
degli introiti tributari (+ milioni 2.345: + 4,2%) riferita per milioni 294
(+ 0,8%) ai tribut diretti ¢ per milioni 2.051 (+ 9,5%) a quelli indiretti.

L’indicata evoluzione del gettito tributario, calcolato al netto del
rimborso di crediti di imposta (milioni 5.907 nel primo trimestre 2003
contro milioni 5246 nel cortispondente periodo del 2002), risente,
riguardo alle imposte dirette, degli sgravi di imposta concessi dalla legge
n. 289/2002 (legge finanziaria per il 2003); per le imposte indirette si
segnala un rdlevante aumento del gettito del’'TVA, compensato, in parte,
da un maggiore recupero da parte dei concessionari delle somme
anticipate nel dicembre 2002; per altre specifiche motivazioni si rinvia

all’analisi sul bilancio dello Stato svolta nell’apposita appendice.
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Altre entrate

cerrpentt

Pagament

correntt

Spese di

personale

Acquisto beni e

setvizi

Trasterimentt

Per quanto rguarda le altre entrate correnti da segnalare
I'aumento del gettito det contributi sociali previdenziali (+ milion1 4.059:
+ 10,3 influenzato dall’anticipato versamento nel dicembre 2001 di
contributi da parte di Amministrazioni statali, dai riflesst della sanatona
pet 1 lavoratori extracomunitari e da maggiori contribuzioni.

1 rapporti con lestero hanno registrato minor introiti per 20
milioni e maggiori esborsi per 279 milioni.

1 pagamenti correnti hanno registrato un incremento del 6,9 per
cento: prescindendo, peraltro, dalla spesa per interessi, si ¢ avuto un
incremento di milioni 3.925, pari allo 6,6 per cento.

Con riferimento ai diversi aggregati di spesa, si segnala 'aumento
per le spese di personale (+ milioni 3.645), influenzato soprattutto,
dalantictpato versamento nel dicembre 2001 di ritenute erariali e
contributive, per un ammontare di circa 2.000 milioni, normalmente
corrisposte nei mesi successivi. nonché da maggiori contributi erogati
nel pAimo trimestre 2003 a favore della “gestione Stato” del'INPDAP a
titolo di contribuzione aggiuntiva e per contribuzioni arretrate per il
personale supplente e quello per I'acquisto di beni e servizi (+ milioni
808) a seguito anche dall’anticipato pagamento rispetto allo scorso anno
delle commissioni su titoli a favore della Banca d’Ttalia ( milioni 395) e
da maggion esigenze legate al settore della Difesa.

Le erogazioni di tesoreria alle Regioni si sono incrementate di
milioni 2.242 per la parte corrente e di milioni 2.155 nel complesso): in
particolare per la spesa sanitaria corrente sono state erogate maggior
fisorse per milioni 522.

Per quanto riguarda gli altri trasferimenti si evidenziano le
variazioni di quelli a favore di:

- Enti previdenziali (- 1.592 milioni): nell’evidenziare che il
fabbisogno INPS ¢ stato piu elevato di 900, si rinvia per maggiod
dettagli all’analisi svolta nel successivo paragrafo;

- Comuni e Province (- milioni 866): tenuto, peraltro, conto dei
trasferimenti in conto capitale e delle erogazioni di mutut da parte della
Cassa Depositi e prestiti registrate tra le partite finanziarie, nonche delle
somme versate in entrata, il prelievo netto di risorse dal settore statale ¢

stato inferiore di milioni 1.190 in conseguenza, soprattutto,
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dellintervenuto versamento presso la Tesoreria statale del ricavo netto
di operazioni finanziarie realizzate dal omune di Roma.

Operazioni in Per le operazioni in conto capitale si & avuta una riduzione del

conto capitale  disavanzo di milioni 413 originata da minon introiti di milioni 213 degli
introiti € minori pagament per milioni 626: la riduzione degli introit si
ticollega a minori incassi per immobili cartolarizzati; quella dei
pagamenti alla erogazione di fondi in conto capitale all’Anas in termini
di apporto al capitale sociale anziché di trasferimento.

Partite Le operazione di carattere finanziario, infine, hanno registrato un

finanziaric saldo positivo, e quindi una riduzione netta di attvita finanziarie, pari a
milioni 802 in luogo di un’acquisizione netta per milioni 1.175 nel
cordspondente periodo del 2002 in conseguenza, tra laltro, di minon

concessioni di mutui della Cassa Depositi e prestitt a favore delle

Regioni.
Coperiura B.- Per la copertura del fabbisogno complessivo del settore
fabbisogno statale, pari 2 milioni 19.886 al lordo degl oneri pregressi, sono state

operate, sul mercato interno, emisstoni di titoli a medio - lungo termine
per 10.566 milioni (erano state pari a miliardi 19.051 nel primo trimestre
2002) e di BOT per milioni 18.713 (nel corrispondente periodo dello
scorso anno sl erano avute emissioni nette per 15.049 milioni); le
operazioni con [estero hanno consentito acquisizioni per milioni 9.731
contro milioni 7.468 nel corrispondente periodo del 2002.

Nel comparto a breve termine, oltre alle rilevate emissioni nette di
BOT, sono state acquisite ultetiod fisorse di copertura per milioni 2.295
riferitl per milioni 2.512 alla raccolta postale a fronte di una crescita della
stessa raccolta di 2.554 milioni registrata nell'analogo periodo 2002.

Hanno, altresi, concorso alla copertura introiti  per
cartolarizzazioni pati a milioni 285 laddove nel primo trimestre del 2002
si era dovuto provvedete al rimborso di obbligazioni emesse dalle
societa veicolo per milioni 1.909.

Si ¢ inoltre registrato un aumento del credito verso la Banca
d’Ttalia per 21.922 milioni, a fronte di un aumento di 22.908 milioni nel
primo trimestre 2002.

Per quanto riguarda le emissioni dei titoli a medio-lungo si fa

ravio a quanto esposto nell’appendice relativa alla gestione del debito
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del settore statale.

Infine, circa 1 rapporti con la Banca d’ltalia, va registrato un

aumento del conto di disponibilita per 21.960 milioni a fronte di un
aumento per 23.837 milioni nel pramo trimestre 2002.
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2.2-GLI ENTI PREVIDENZIALI

Risultati

INPS

INPDAP

Il conto degli Enti previdenziali (tabella n. 5 ) evidenzia, per il
ptimo trimestre 2003, introiti per trasferimenti dal settore statale, per
milioni 9.940, a fronte degli 11.840 del 2002 con una riduzione di milioni
1.897 imputabile, essenzialmente, ai maggiorl introiti contributivi
registrati dal'INPDAP: Pimporto del 2002 ¢ comprensivo di erogazioni
per milioni 304 per oneri pregressi per sentenze della Corte
Costituzionale.

11 fabbisogno dell'INPS ¢ ammontato a milioni 12.948 a fronte
dei 12.356 del 2002: tali valori, opportunamente resi omogenei, SONo
comprensivi del disavanzo INPDAI confluito nel’ INPS a decorrere
dall’1.1.2003 per disposizione della legge n. 289/2002 (legge finanziatia
per il 2003).

L’ aumento di fabbisogno, pari al 4,8 per cento, ¢ dovuto sia alla
crescita delle prestazioni (+ 3,6%), in parte compensata da maggior
contributi rscossi, sia all’aumento dei depositi bancari registrato nel
primo trimestre 2003.

Alla crescita dei contributi (+ 4,4%) hanno concotso, tra I'altro,
gli introiti conseguenti alla sanatoria dei lavoratoti extracomunitari.

La spesa pensionistica gestita dal’'INPS, comprensiva di quella
relativa ai minorad civili, risulta cresciuta del 4 per cento circa.

La spesa per prestazioni temporanee ¢ aumentata del 10 per cento
rispetto al 2002, in relazione alle maggiori erogazioni effettuate dai
comuni ai sensi della 1..448/98 e successive disposizioni integrative.

Per quanto mnguarda I'INPDAP, la gestione separata dei
trattamenti pensionistici per 1 dipendenti dello Stato ha registrato un
avanzo di milioni 263 a fronte di un disavanzo 2002 di milioni 1.365.

La nduzione del disavanzo ¢ dovuta essenzialmente ai maggiori
contributi incassati (milioni 7.100 circa nspetto ai 5.150 del primo
trimestre 2002, con un aumento del 38 per cento) a seguito sia della
corresponsione anticipata degli stpendi di dicembre 2001 dovuta
allintroduzione del’Euro che ha determinato un’accelerazione degli
incassi di dicembre 2001 con conseguente riduzione di quelli del primo
trimestre 2002, sia dell'introito, nei primi mesi del 2003, di contributi

arretrati relativi al personale supplente della scuola .
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ex ENPAS

Tstituts du

previdenza

INADEIL

INATL

L’erogazione delle prestazioni ha, invece, registrato un incremento
del 4,1per cento in linea con le previsioni.

La gestione ex ENPAS ha operato nel primo trimestre 2003
riscossioni per milioni 1.100 e pagamenti per milioni 711 con un avanzo
di milioni 390 affluiti per 367 milioni su c¢/c di Tesoreria e per 23 milioni
sui contl bancari.

In particolate, la rlevante crescita contributiva, dovuta a
motivazioni analoghe a quelle descritte per la gestione statali
dell INPDAP ¢ stata pari a milioni 978 contro i 658 milioni del
cortispondente periodo del 2002. La spesa per prestazioni istituzionali,
pur confermando un rallentamento per la diminuzione del trend degli
esodi pensionistici, ¢ risultata pari a 541 milioni circa a fronte dei 258
milioni del 2002, anno in cui problemi informatici hanno provocato un
rallentamento nello smaltimento delle pratiche.

La gestione degli ex ISTITUTTI di PREVIDENZA
(CPDEL,CPS,CPI e CPUG) ha evidenziato, nel primo trimestre 2003 un
aumento del gettito contrbutivo del 12,4 per cento rispetto all’anno
precedente, imputabile anch’essa alla stesse ragioni illustrate per la
gestione statali del'INPDAP.

Sul versante dei pagament, la spesa per prestazioni istituzionali &
ammontata 2 3.510 con un incremento del 4,4 per cento in linea con le
previsioni.

La gestione di cassa dell’ex INADEL ha evidenziato, alla fine del
primo trimestre 2003 , un gettito contributivo pari a 483 milioni (491
milioni nel 2002) ed una spesa per prestazioni istituzionali pari a circa
250 milioni (contro 1 212 del 2002). Nel complesso la gestione ha
incrementato le risorse di tesoreria per 279 milioni .

La Gestione Unitatia delle Prestazioni Creditizie e sociali ha
registrato, nell'anno in esame, un avanzo di tesoreria di 25 milioni, in
luogo di un avanzo del 2002 di 16 milioni.

La gestione INAIL ha registrato nel primo trimestre 2003 incasst
per 4.355 milioni (a fronte di 4.284 milioni dello stesso periodo del
2002) e pagament per 2.323 milioni (contro i 2.248 milioni dellesercizio
precedente). Il saldo attivo della gestione ¢ stato, nel primo trimestre del
2003, pari a 2.032 milioni (a fronte di 2.036 milioni nell’analogo petiodo
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IPOST

del 2002) ed ¢ affluito sul conto cotrente di tesoreria unitamente al
prelievo dai depositi bancari e postali di 19 milionu.

Le entrate per premi, ammontate a 4.210, registrano un
incremento del 3 per cento rspetto al primo trimestre del 2002; al netto
dell'operazione di cartolarizzazione dei crediti contributivi la crescita
rsulta del 5,3 per cento. La spesa per prestazioni istituzionali ¢ risultata
pari a 1.395 milioni in confronto ai 1.406 milioni del’anno scorso.

L’TPOST ha registrato alla fine di marzo 2003 un disavanzo di
118 milioni, coperti per 112 con prelevamenti dal ¢/c di tesoreria e per 6
milioni con riduzione di depositi bancari.

In particolare, I'Istituto ha incassato contributi per 313 milioni
circa e ha sostenuto una spesa per prestazioni Istituzionali pari a 400
milioni.

Mentre queste ultime presentano una crescita fisiologica rispetto
al 2002 (400 milioni contro 1 370 milioni del 2002), i contributi rispetto
al corrispondente periodo del 2002, sono cresciuti del 17% circa (313
milioni contro 1 267 milioni del 2002)a causa della decontribuzione
operata dalle Poste S.p.A. nei prmi mesi del 2002 nei confronti
dell'TPOST per il personale assunto dopo il 28/2/1988 appartenente a
particolan categorie (liste di mobilita, cassa integrati ecc.).

La Gestione Commissariale per le buonuscite per il personale
delle Poste, istituita ai sensi dell’art.53 della legge 449/97 e non ancora
conclusasi, ha continuato ad erogare nel primo trimestre 2003
trattamenti per 38 milioni; considerato che la gestione ha introitato 6
milioni circa di contributi e 57 milioni a titolo di pro-quote a carico
del’lENPAS la gestione ha realizzato un avanzo di Tesorena di 25
milioni.
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2.3 - LE REGIONI

Fabbisogno

Ricorso al

mercato

Entrate

L’aggregato dei flussi di cassa al 31 marzo 2003 delle Regioni e
delle Province Autonome di Trento e di Bolzano € costruito sulla base
dei dati trasmessi da tutti gli Enti e delle informazioni riguardanti i cont
delle Regioni presso la Tesoreria dello Stato.

Dal conto al 31 marzo 2003 emerge un fabbisogno di 1.280
milioni, supetiore di 319 milioni a quello registrato nel corrispondente
periodo dello scotso anno.

I pagamenti per rimbotso prestiti agli Istituti di credito sono stati
pari 2 385 milioni, di cui milioni 23 per rimborso di B.O.R. e milioni 353
per restituzione di anticipazioni di tesoretia (nel corrispondente petiodo
del 2002 i rimborsi prestiti agli Istitutl di credito erano ammontati a 353
milioni).

A copertura delle esigenze finanziarie legate al fabbisogno ed al
rimborso dei prestiti sono stati operati incassi per assunzioni di prestiti
verso il sistema bancario per 1.665 milioni, di cui di cui milioni 605 per
emissione di B.O.R. e milioni 92 per anticipazioni di tesoreria (nel
corrispondente periodo del 2002 le regioni avevano assunto prestiti
verso il sistema bancario per un totale di 1.317 milioni).

Sono anche statl assunti e fimborsati mutui della Cassa Depositi e
Prestiti per un introito netto di milioni 634 (1.542 milioni nel
corrispondente periodo del 2002).

11 finanziamento del settore statale a favore delle Regioni ( di parte
corrente € in conto capitale), fisulta aumentato, nel primo trimestre del
2003, rispetto al corrispondente periodo del 2002, da 14.986 milioni a
17.117 milioni (+ 14,2 per cento): tale aumento risente delle minor
acquisizioni di risorse per mutui della Cassa Depositi e prestiti e del forte
aumento del finanziamento della spesa sanitaria.

Le riscossioni correnti diverse dai trasferimenti hanno registrato
un incremento del 10 per cento (da 6.361 a 7.000 milioni) a seguito,
soprattutto di piu elevati introitt per PIRAP (+ milion1 412) e per
'addizionale regionale IRPEF (+ milioni 100).
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Pagamenu

Relativamente ai pagament, al netto della spesa sanitaria (corrente
e d’investimento) e delle partite finanziarie, si ¢ avuto un aumento di 607
milioni pari al 7,8 per cento: si segnalano, in particolare, gli aument per
il personale in servizio (+ 3,6%), 'acquisto di beni e servizi (+ 6,2%) e la
costituzione di capitali fissi (+ 10,1%).

I pagamenti per il finanziamento della spesa sanitaria corrente
(17.299 milioni) derivano per 16.974 milioni da finanziamenti alle
Aziende sanitarie e ospedaliere e per 325 milioni da spesa sanitatia
direttamente gestita dalle Regioni: rispetto al primo trimestre 2002 si ¢
avuto un incremento pad al 10 per cento.

Con riferimento alla situazione delle disponibilita liquide presso il
sistema bancario si ¢ verificata una riduzione dei depositi bancan per 48
milioni.

Tra il 1° gennaio ed il 31 marzo 2003, le disponibilita presso le
contabilita speciali di tesoreria unica intestate alle Regioni a statuto
ordinario sono aumentate di 1.049 milioni (da 5.643 e 6.692 milioni).
Notevoli aumenti hanno subito anche le giacenze nei seguenti conti
correntl intestati, presso la Tesoreria Statale, a tutte le Regioni : Irap
amministrazioni pubbliche (+ 2.301 milioni), Irap altd soggettr (+
238 milioni), Addizionale Irpef (+ 855 milioni), Risorse U.E. ( + 572
milioni): sul’aumento di tali disponibilita ha influito anche I’accredito di
una prma tranche di fondi previsti per il 2003 per il ripiano di esercizi

pregressi nel comparto sanitario.
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2.4. — LA SANITA

Saldo

Enate

Pagamena

Il conto consolidato del comparto (comprensivo della spesa
sanitaria direttamente gestita dalle Regioni e dalle Province Autonome)
esposto nella tabella n. 7 ¢ stato elaborato sulla base dei flussi trasmessi
dagli Enti e, in caso di inadempienza o insufficiente significativita delle
informazioni conseguente alla trasposizione dei valori di contabilita
economica in valori di contabilita finanziaria, con stime effettuate su
informazioni rilevate dalle contabilita speciali di Tesoreria Unica.

Al riguardo si precisa che, alla data del 31 marzo 2003, rispetto ad
un universo costituito da 197 Aziende sanitarie locali e 95 Aziende
ospedaliere, sono rsultati inadempiend 9 Aziende sanitarie e 5
ospedaliere. A seguito dell'incorporazione di quattro aziende ospedaliere
nelle aziende sanitarie territorialmente competenti, disposta dalla
Regione Puglia (DGR n. 1160 dell’8 agosto 2002), il numero delle
aziende ospedaliere tenute alla trasmissione dei flussi di cassa rsulta
ridotto rspetto al 2002.

Il conto evidenzia al 31 marzo 2003 una disponibiliti di 53
milioni, contro un fabbisogno di 643 milioni rispetto al risultato rilevato
per il 2002.

Le entrate presentano un incremento del 7,6 per cento, imputabile
ai trasferimenti dalle Regioni (in parte cortente ed in conto capitale)
incrementatisi, nel periodo considerato, di 1.687 milioni (+ 10,5 per
cento).

Relativamente ai pagamenti, 'ammontare della spesa sanitaria
direttamente gestita dalle Regioni puo valutarsi in 325 milioni, contro i
310 milioni del 2002.

Sempre tra 1 pagament, si evidenzia 'aumento della spesa per
Pacquisto di beni e servizi (+ 3,6 per cento), che risente det maggiori
finanziamenti regionali per la copertura della spesa sanitaria e della spesa
per la costituzione di capitali fissi (+ 25,6 per cento), in parte imputabile
(per circa 33 milioni) all’azienda sanitaria di Trento che ha acquisito un
complesso  immobiliare per la razionalizzazione degli spazi

amministrativi e sanitari.



Senato della Repubblica -31- Camera dei deputati

XIV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI




Senato della Repubblica -32- Camera dei deputati

XIV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI




Senato della Repubblica -33- Camera dei deputati

XIV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

Le disponibilita liquide delle Aziende sanitarie locali e delle
Aziende ospedaliere presso la Tesorera Unica aumentano di 1.795
milioni (le contabilita speciali, accese a qualunque titolo, sono, infatti,
passate da 2.874 milioni al 1° gennaio a 4.669 milioni al 31 marzo 2003).

3 - Doc. XXV, n. 9
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2.5.-ICOMUNIE LE PROVINCE

Fabbisogno

Entrate

Spese

I dati sui flusst di cassa di Comuni e Province per il primo
trimestre 2003 sono statt fornit da 96 delle 100 Ammunistrazioni
provinciali (pa al 96,3 per cento della popolazione) e da 7.834 Comuni
(pari al 96,5 per cento della popolazione) su un totale di 8.099 ent.

Le informazioni cosi ottenute - analogamente a quelle rielaborate
relative al primo trimestre 2002 - sono state rportate all’'universo sulla
base di un algoritmo finanziario per gli enti che nel passato hanno
mnviato 1 loro dati, e del parametro popolazione per quegli enti che sono
risultati inadempienti nei petiodi considerati.

In termini di saldi si & determinato un fabbisogno pari a 1.865
milioni, superiore di 1.141 milioni a quello avutosi nel corrspondente
periodo del 2002, per lo piu imputabile al Comune di Roma che ha ha
operato un ricorso al mercato per 1.416 milioni versando gran parte del
netto ricavo presso la Tesoreria di Stato con conseguente contenimento
del prelievo netto di risorse dalla stessa tesoreria..

E’ stata altresi inferiore, con rguardo ai rapporti di mutuo con la
Cassa depositi e prestiti, I'acquisizione netta di fondi risultata pari, ntl
ptimo trimestre 2003, a 503 milioni contro i1 710 milioni del
corrispondente periodo del 2002.

Tale nsultato deriva, da un lato, da una sostanziale invarianza
dellattivita creditizia della Cassa Deposit e Prestiti (passata da 1.157 a
1.169 milioni) e, dall’altro da maggiori pagament per rimborso della
quota capitale dei mutui (da 447 a 666 milioni).

Tra le entrate, che registrano un aumento dello 0,6 per cento (da
15.882 e 15.976 milioni), si segnala la diminuzione dei trasferiment dal
settore statale (correnti e in conto capitale) da 5.265 a 4.502 milioni (-
14,5%) e l'aumento di introiti per partite finanziarie esterne al settore
statale (+ milioni 592). Pressoché stazionario, invece, il livello delle
entrate tributarie.

Dal lato delle spese, i pagament correnti hanno registrato un
aumento pari al’8,6 per cento riferito, principalmente a:

- spese di personale (+ 102 milioni, pari al + 3,1 per cento);
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- spese per acquisto di beni e servizi (+ 328 milioni, pani al + 6,2
per cento);

- interessi passivi (+ 218 milioni, pard al + 36,2 per cento),
contabilizzati per le operazioni di mutuo con la Cassa depositi e prestiti.

I pagament in conto capitale hanno registrato un incremento di
326 milioni (+ 8,8 per cento) imputabile alla crescita degli investimenti
dirett (+ 252 milioni, pari al + 7,7 per cento).

Da precisare, infine, che le disponibilita detenute da Comuni e
Province presso le contabilita speciali di Tesoreria Unica registrano un
aumento di 2.571 milioni (da 13.616 milioni al 1° gennaio 2003 a 16.187
milioni al 31 marzo 2003).
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2.6. - GLI ALTRI ENTI PUBBLICI CONSOLIDATI

Fabbsopgno

Fatrate

Spese

Il conto esposto nella tabella n.9 ¢ riferito al complesso degli altri
enti pubblici al momento oggetto delle rilevazioni trimestrali dei flussi di
cassa e pertanto consolidati nell’ambito del conto del settore pubblico.

Di seguito, oltre al conto di tuttl ghi altri enti pubblici consolidats,
sono esposti 1 conti settoriali degli Enti economici delle Amministrazioni
centrali (Tabella 9.1) e locali (Tabella 9.2), degli Ent1 assistenziali
del’ Amministrazione centrale (Tabella 9.3) e locale (Tabella 9.4) e degli
Ent di ricerca del’amministrazione centrale (Tabella 9.5).

Nel complesso la gestione di tali Enti ha prodotto nel primo
trimestre dell’anno in corso un fabbisogno di 45 milioni, contro un
fabbisogno di 6 milioni verificatasi nel corrispondente periodo del 2002).

Va peraltro precisato che il raffronto non ¢& pienamente
omogeneo sia per I'assunzione, a decorrere dal 2003, dell’Anas tra le
imprese esterne alla Pubblica Amministrazione e per lintervenuta
trasformazione in s.p.a del CONI che ha comportato difficolta di
acquisizione dei dat relativi a tale Enti.

Nel loro insieme gli Entl trovano la lotro principale fonte di
finanziamento nei trasferiment dal settore statale risultati nel 2003 pari a
milioni 2.579 contro milioni 2.927 nel 2002.

La duzione dei trasferimenti dal settote statale riflette, tra Paltro,
la considerazione tra le imprese dei finanziament al’ANAS a seguito
della sua trasformazione in s.p.a.

Riguardo alle altre entrate si precisa che la riduzione di milioni 258
dei proventd per vendita di beni e servizi riflette, principalmente, la
marncata comunicazione dei dati da parte del CONIL. |

Anche per quanto riguarda le spese le riduzioni che st registrano
pet i pagamenti per il personale (-1,1%), per Pacquisto di beni e servizi
(- 3,1%), e per investment direttt (- 48,7%) sono, principalmente
collegate, alla non considerazione, a seguito dell'intervenuta

trasformazione in s.p.a., dei flussi relativi al’ANAS e al CONL
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“ENAS {per ghi anni 2001-2002), Enie nazionale italiano per ii Tursmo, istituto per siudi ricerche e informazioni sul
mercata agricolo, istituio per lo sviluppo della formazions professionaie iavoraton {isfol), Ente iriguo Umbro-Toscanc
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Comitato ofimpico nazionaie ftafienc, Unione nazionale incremenic ra
itafiano, Accademia nazionaie dei Lincei, Istituto jtalianc per I'Africa e lorients,

e equine, Club alpino italiano, Enie teatrale
S taiiana delia Croce Rossa
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* Istitutc nazionale di statistica, Istituto nazicnale per la fisica della materia, Istituio nazionale i fisica nucleare,

Istituto elefirotecnico nazionaie "Galilec Ferraris”- Torino, isiitutc nazionaie per studi ed esperienze di architettura

navale,

Ents per e nuove tecnologiel'energia e l'ambiente, Istitutc nazionale defla nutrizione, istituto nazionale di economia
agrania, Consiglic nazionale ricerche, Osservatorio geofisico sperimentale i Trieste, Ente nazionale sementi efefte,

Istitutc sperimeniale per la cerealicofiura, Istituto sperimentale per la zootecnia, Ente per i Musea nazionaie delia
scienza e deflz tecnica "L Vinci®, Istituto nazionale di geofisica, Isifiutc nazionale di oitica — Firenze, Agenzia spaziale
itafiana, Isifiuto di studi e anaiisi economica
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t portuali

*Camere di commercio, Comunitd moniale, £




Senato della Repubblica -45 - Camera dei deputati

XIV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI




PAGINA BIANCA



Senato della Repubblica -47 - Camera dei deputati

XIV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

APPENDICI



PAGINA BIANCA



Senato della Repubblica -49 - Camera dei deputati

XIV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

APPENDICE A: IL BILANCIO DELLO STATO
RISULTATI DI SINTESI

Alla fine del primo trimestre dellanno 2003 la gestione di cassa del
bilancio statale ha fatto registrare, con dferimento alle operazioni di natura
finale, incassi per 68.843 milioni e pagamenti (al lordo di invalidi civili) per
84.577 milioni { Tab. n.1A): ne & derivato un fabbisogno part a 15.734 milioni
(14.630 milioni nel corrispondente periodo 2002).

La contrazione del fabbisogno consegue ad un aumento degl incassi per
milioni 6.342 e all’aumento dei pagamenti per milioni 6.166. Con rferimento

agh incassi si fa presente che quelli relativi allTVA comunitaria e a multe ed

ammende, ecc., sono contabilizzat nella voce "Altr".

Nei due successivi paragrafi si forniscono dettagliate specificazione
sull’evoluzione fatta registrare dagli incassi e dai pagament nei prmui tre mest
degli anni 2002-2003.

ANMALISI DEGLI INCASSI

Le entrate per operazioni finali incassate nel primo trdmestre dell’anno

2003 sono state, nel complesso, par a milioni 68.480, con una crescita di milioni
4.617 (+ 7.2%), relativa per milioni 3.057 (+ 5%, al csmparto delle entrate
tributade e per milioni 1.560 (+ 49%) alle altre entrate (tabella n.

Per ricostruire 1 gettito effettivo del trimestri considerat ai ﬁm diun pin

4 - Doc. XXV, n 9
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significatico raffronto, ¢ opportuno rettificare la predetta tabella per tener conto

de1 seguent fattor:

- somme relatve ail versament unificad del 2001 e del 2002 attrbuite dalla
struttura di gestione rispettivamente nel primo trimestre del 2002 (milioni 603) e
nel pamo tmmestre del 2003 (milioni 214);

- ntenute [RPEF dovute da INPS a dicembre 2001, contabilizzate a
gennaio 2002 (milioni 1.463);

- somme relative al versamend unificat eseguitl nel tomestsl in esame e
contabilizzati a bilancio nel trimestr successivi (36 milioni per il primo trimestre

2002 ¢ 64 miliont per i primo trimestre 2003);
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- versamento accise anticipate a dicembre 2002, di competenza di gennaio
2003 (milioni 753}

-somme affluite sulla contabilita speciale relanva alla cartolarizzazione del

lotto (milioni 1.575 per il primo trimestre 2002 e milioni 677 per i 2003.

Si & costruita, pertanto, la tbella 3° cui & nferito il commento che segue:

ENTRATE TRIBUTARIE
Per il comparto trbutario sono stati contabilizzat per i 2003 introiti pad
a  65.017 milioni di euro: Pincremento di milioni 3.791 rguarda per milioni

1.013) la categoria delle imposte dirette e per milioni 2.778 il comparto delle

imposte indirette.
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Imposte Dirette

Nella tabella n. 4A viene esposta 'evoluzione dei prncipali tabud diretd
quali 'TRPEF (+ 2,3%), 'IRPEG (+ 14,4%), ¢ le ritenute sui redditi da capitale
{- 11,5%).

La crescita dellIRPEF & ascrvibile, essenzialmente, alle ritenute di
acconto sui reddit di lavoro autonomo e al saldo posinvo delle rtenure sui
dipendent che riflette, altresi, gli sgravi di imposta decisi dalla legge n. 289/2002
(legge finanziara per i 2003).

L’aumento delle entrate registrato  per JTRPEG €& ascovibile
prevalentemente al versamenti per autotassazione.

La diminuzione degli incassi relativi alle ritenute swi reddit da capitale

risente sia di un diverso impiego del dsparmio, sia dell’andamento dei tassi di

teresse.
| TABELL

Imposte indirette

Nell'ambito delle imposte indirette, tra le tasse e imposte sugli
affari si segnala la crescita delllTVA il cui gettito lordo presenta un
incremento dell’8)5 per cento (tabella n. 5A).

Ulteriorn  incrementi, nell’ambito della categoria in esame, st




Senato della Repubblica -33- Camera dei deputati

XIV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

segnalano per le concessioni governative (+ milioni 331) e per 1 canoni di
abbonamento RAIL Tale ultdmo aumento ¢ dovuto al fatto che nel 2002 ¢
stato registrato un ntardo di contabilizzazione, per cui gh introit in
questione sono statl acquisit nel mese di aprle.

St segnalano, per contro, riduzioni per registro, bollo e sostituava
(- 8,9%), assicurazioni (- 97,9%) e ipotecania (- 21,1%) dowvute,
essenzialmente, al maggior recuperc da parte dei concessionan sulle
rscossioni 2003, a seguito dell’aumento dell’acconto effettuato dagli stessi
nel mese di dicembre 2002, in ordine al quale dovra successivamente
essere operata la regolazione contabile. La dduzione registrata, invece, per

le successioni e donazioni ¢ ascrivibile all’abrogazione di tale imposta.

Relativamente al comparto delle imposte sulla  produzione,

consumi e dogane, si evidenzia che lincremento del gertito della
categoria (+ milioni 622Z) ¢ ascavibile pnncipalmente all'imposta di

consumo sul gas metano (+ miliont 519) e in misura minore all’energia

elettrica (+ miliont 64) e agli oli minerali (+ milioni 78).

Per 1 monopoli si ¢ avuta una crescita del 5,7% (milioni 97}

ascrivibile essenzialmente all'imposta di consumo sui tabacchi.
In flessione gli introiti relativi alla categona del lotto, lotterie ed

altre attivita di gioco (- milioni 902).
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ENTRATE NON TRIBUTARIE

Le entrate non trbutarie al netto delle retrocessioni d'interesse, dei
dietimi e delle altre operazioni relative alla gestone del debito (pad
complessivamente 2 milioni 373 per il 2002 e a2 milioni 363 per il 2003),
fanno registrare un aumento di milioni 1.551 (+ 43,6%), ascrvibile
essenzialmente alla vendita di beni e servizi (+ milioni 1.134) e al
versamento da parte di Banca d’Ttalia (milioni 605) relativo all'importo

delle banconote non convertite in euro.

ANALISI DEI PAGAMENTI

L’analisi dei pagamentd finali, al netto delle regolazioni contabili
indicate nella tabella 7A, effettuat nel primo trimestre dell’esercizio
finanziario 2003 ¢ esposta nella tabella n. 8A a raffronto con quelli del
cornispondente periodo del precedente biennio.

I suddeti pagamenti sono nsultat pari a 84.577 milioni e
riguardano per milioni 79.200 spese cotrent e per milioni 5.371 spese in
conto capitale.

Complessivamente, rdspetto ai pagamend effettuat 2 tutto marzo
2002, st registra un  incremento di 6.166 milioni, imputabile

esclusivamente all'aumento delle spese-corrent, mentre per i pagament
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di conto capitale si registra una flessione pari a 530 milioni di euro

Spese correni Per le spese corrent rispetto al 2002 si registra un incremento
complessivo pari a 6.696 milioni, la varazione ¢ imputabile soprattutto a:

Reddis lavoro - maggiori reddit da lavoro dipendente il cui aumento pan a

5.193 milioni é imputabile, in parte, alla circostanza che nell’esercizio
2002 a causa della rinumerazione di molteplici capitoli di spesa, nel mese
di marzo 2002, non gsultavano conmbilizzat in bilancic ma solo nel
“conto sospest” molt pagament che la Banca di Italia non era ancora in
grado di imputare correttamente ai pertinent capitoli di spesa; I'indicato
aumento riflette, altresi, I'anticipato versamento di rtenute e contribut
nel dicembre 2001 correlato alla prevista introduzione dell’euro che
aveva corrispondentemente limitato 1 pagament nel pomo trimestre

2002, nonché maggiori contribut erogati nel primo trimestre 2003 a




Senato della Repubblica -56 - Camera dei deputati

XIV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

o

favore della “gestione Stato” dell'INPDAP a awlo di contribuzione

aggiuntva e per contribuziont arretrate per il personale supplente;

Consumi - maggiori somme destinate al consurmi intermedi i cul

termedi scostamento di 1.079 milioni di euro ¢ determinato dall'antcipato
pagamento tspetto allo scorso anno delle Commissiont su titoh a favore

della Banca d’Tralia { milioni 395) e da maggiori esigenze legate al settore
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della Difesa. Tale scostamento & in parte destinato a riassorbirsi nel corso
del 2003;

- maggiori pagamenti alle amministrazioni pubbliche, (1.778
milioni di eurc) imputabili soprattutto agh end termtonali ed in
particolare alle province e comuni il cui incremento di 2.223 milioni di
euro & attribuibile a maggion trasferimenti di somme  destnan  ai
predett enti a titolo  di compartecipazione IRPEF ( + 2.580 milioni
di euro) e per quelle destinate al Fondo ordinario per la finanza locale.
Allinterno  del comparto relativo alle amministrazioni pubbliche,
diminuiscono per contro, i trasferimenti agh enti di previdenza i cui
decremento pari a milioni 815 ¢ imputabile all'INPS;

- maggiori pagament alle istituzioni sociali private ( + 251 miliond),
in particolate attmbuibili a2 maggior erogazioni alla Conferenza
Episcopale Italiana e alle scucle e universita private;

- aumento di 1.070 milioni delle nsorse propre U.E. i cut
incremento ¢ attribuibile soprattutto alla quota PNL;

- diminuzioni per le spese relative alle poste correttive e
compensative delle entrate (- 1.485 milioni ) per minor versamenti alle
contabilita speciale intestata alla struttura gestionale che provvede alla
regolazione in entrata dei fondi di bilancioi

- minoti spese per interessi passivi e redditi da capitale diminuiti di
1.123 milioni imputabili in prevalenza al debito patrimoniale;

Relativamente ai pagament in conto capitale il lieve decremento
di 530 milioni di euro & soprattutto imputabile a:

- minori contribud agli investiment ad amministrazioni pubbliche.
Per le amministrazioni pubbliche centrali la tlessione di 390 milioni di
euro ¢ imputabile in particolare allApas in conseguenza della
trasformazione dell’Ente in SpA (tali contribut sono diventad apporto al
capitale sociale) ed al Fondo per innovazione tecnologica. Per contro si
registra un aumento nelle amministrazioni pubbliche locali per maggiorn
somme destinate al federalismo amministrativo;

- minori acquisizioni finanziarie ( milioni 399) per minor somme
destinate alle Ferrovie SpA , compensate da maggion apport al capitale
sociale del’ ANAS.
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APPENDICE B: IL DEBITO
DEL SETTORE STATALE

SCADENZE ED EMISSIONI
Scadenze

Nel primo trimestre 2003 il volume complessivo dei titoli di Stato
italiani in scadenza ¢ stato pari 2 94.399 milioni a fronte dei 96.207 milioni

dello stesso periodo del 2002, con un decremento dell’1,88 per cento. Nel

quarto trimestre 2002 le scadenze erano state pari 2 92.610 milioni.

In dettaglio, il comparto a breve termine ha registrato scadenze per
47.085 milioni, interamente dovuti a scadenze di BOT. Nello stesso
comparto, nel medesimo periodo del 2002, erano statl invece rimborsati
48.729 milioni, di cui 48422 milioni di BOT e 307 milioni di carta
commerciale.

Nel comparto a medio-lungo termine sono stati rimborsad titoli per
47.314 milioni; nel periodo in oggetto non si sono verificate scadenze di
titoli ester. Nel primo trimestre 2002 erano stad rimborsat: 47.478 milioni
di titoli 2 medio-lungo termine, di cui 678 miliom di titoli esten.

Emissioni
Nel primo trmestre 2003 sono stai emessi complessivamente sul
mercato interno 121.390 milioni di atoli di Stato, con un decremento
dell’8,12 per cento mspetto ai 132.124 milioni del pnmo trmestre 2002,
Nel corso del timestre sono statt emessi 65.798 miliom di BOT,
con un incremento del 3,67 per cento mspetto al medesimo penodo
dell’anno precedente. In partcolare le emissiont lorde del ttole di durata

annuale sono state parl a 20.000 miliom, contro 1 32.048 milioni del
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BOT

wip

semestrale, 9.750 milioni del trimestrale e 4.000 milioni di BOT flessibili.

Le emissioni nette di BOT sono state pard a 18.713 miliont, di cw
10.713 relative al titolo semestrale; la notevole concentrazione su questa
durata ¢ in parte dovuta al fatto che — come accennato nella precedente
relazione — 1l consueto favorevole andamento del fabbisogno di fine anno
aveva consentito di posticipare al 2 gennaio 2003 la data di regolamento
dell’asta di dicembre del BOT a 6 mesi.

Le emissioni lorde di CTZ sono state pani a un valore nominale di
11.460 milioni, con un decremento del 18,09 per cento rspetto al primo
trimestre 2002. Anche in questo comparto, per la presenza di abbondante
liquidita sul conto disponibilita, I'asta programmata per il mese di
dicembre € stata posticipata a fine mese e i suo regolamento fissato per il
2 gennaio 2003. Proprio in tale asta € stata offerta la prima tranche del
nuovo ttolo CTZ 02/01/2003-31/12/2004.

Sul comparto a medic-lungo termine, sono stad emessi 13.650
miliom di BTP tdennali, 7.645 milioni di quinquennali, 6.950 milioni di
decennali, 1.251 milioni di quindicennali e 2.350 di trentennali. In totale le
emissioni di BTP sono state pari a 31.846 milioni, con un decremento del
24,45% nspetto a1 42.151 milioni del primo trimestre 2002.

La parte pii a breve termine della curva dei BTP ¢& stata
caratterizzata da una domanda sostenuta, 2 cui il Tesoro ha risposto con
emissioni nette positive per 3.613 milion: del ttolo a 3 anni, beneficiando
di un notevole calo dei rendimenti; dopo le ulime tranche del BTP
15/09/2002-15/09/2005 con cedola al 3,50%, & stato emesso il nuovo
BTP 01/02/2003-01/02/2006 con cedola al 2,75%.

Anche per il BTP quinquennale ¢ stata inaugurata una nuova

emissione, con il trolo 15/01/2003-15/01/2008 che ha cedola fissata al
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3,50%.

Lartvitd di emissione sulle scadenze a 10, 15 e 30 anni ¢ stata
invece caratterizzata dall’offerta i ulterion tranche der titolo decennale
01/08/2002-01/02/2013 con cedola al 475%, del quindicennale
01/02/2002-01/08/2017 con cedola al 525% e del trentennale
01/02/2002-01/02/2003 con cedola al 5,75%. A differenza del BTP a 10
anni, offertc mensilmente, le aste dei BTP a 15 e 30 anni hanno assunto
una cadenza a mesi alterni: a gennaio e marzo ¢ stato emesso il ttolo
trentennale, a febbraio il quindicennale.

Infine sono stati emessi 12.286 milioni di euro di CCT, di cui 516
milioni relativi a crediti d'imposta, con un decremento dell’1,80% rispetto
ai 12.511 milioni del primo trimestre 2002. Concluse le emissioni del titolo
01/10/2002-61/10/2009 — offerto anche nell’unica asta di concambic del
trimestre in cul sono stati dacquistati 1.257 milioni di euro del BTP
15/04/1999-15/04/2004 con cedola al 3,25% — & stato inaugurato il
auovo CCT 01/02/2003-01/02/2010, per il quale la prima cedola
semestrale risulta pan all'l 45%.

1l totale dei titoli emessi sul mercato interno nel comparto BTP-
CCT ¢ stato pari a 44.132 milioni, 2 fronte dei 54.662 milioni emessi nello

stesso periodo dell’anno precedente.

Emissioni sul mercati esteri

Sui mercati internazionali nel corso del primo trimestre del 2003,
sono state effettuate complessivamente 5 emissioni in valute diverse
dalleuro. In particolare tre emissioni di dpo Global e due nell’'ambito del
programma EMTN.

Per quanto riguarda il primo gruppo, si ¢ generalmente perseguito
Iobiettivo di ampliare la base degli investitoni dei ttoli della Repubblica
mediante emissioni in dollar a wmsso fisso di ammontare consistente e
durate standard, che hanno rguardatc la scadenza a 3 anni — con
Pemissione effettuata a fine gennaio per tre miliardi — e quelle dei 10 e 30
anni, attraverso Uinnovativa emissione simultanea a fine febbraio di due
titoli da due mihiardi ciascuno. Queste due emissioni sono state fvolte ad
investitoni istituzionali, come le societa assicurative e 1 geston di fondi

pensione, che manifestavano interesse per prodott d'investimento sulla
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BCE: tagho

tassi

parte a lungo termine della curva, in cui si manifestava una carenza di
offerta da parte degli altri emittend.

Mediante il programma EMTIN, al fine di trarre vantaggio dalle
condiziont di mercato esistent in quel momento per il franco svizzerc e la
sterlina inglese, sono state realizzate due emissioni nelle rspettive valute.
La prima, a tasso fisso, € stata effettuata sempre a fine gennaio per un
miliardo di franchi svizzed, con durata di poco supenore ai 6 anni. La
seconda, a tasso variabile, ¢ stata lanciata all'inizio di marzo per seicento
milioni di sterline a cinque anni.

Sul compatto a breve termine, Pativita i emissione sul mercato
estero nell’ambito del programma Euro Commercial Paper ha registrato
una notevole espansione. Il Tesoro, grazie al consistente ricorso a questo
settore di mercato, pud vantare un vero € proptio strumento di cash
management nel novero di quelli a disposizione per la gestione del debito.
Infatti, sono stati emessi circa 1.700 milioni in quattordici nuove
operazioni, contratte sei in euro, due in franchi svizzer e sei in dollari. La
scadenza della carta commerciale, essendo compresa tra luglio e dicembre,
ha sopperito alle necessita di raccolta a breve senza dover aspettare le date

d'asta previste per 'omologo titclo emesso sul mercato domestico.

EVOLUZIONE DEI RENDIMENTI

Dopo la riduzione di 50 punt base, decretata dal Consigho direttivo
della Banca Centrale Europea (BCE) a partire dal 6 dicembre 2002, il tasso
minimo di offerta applicato alle operazioni di rifinanziamento principale
ha subito un ulteriore taglic di 25 punt base nel primo trimestre 2003. In
presenza di un’economia con livelli di crescita ancora inferion al previsto,
dal 7 marzo i tasso di rifedmento per P'area dell'euro & stato fissato al
2,50%.

D'altra parte anche la politica della Federal Open Market
Committee americana sembrava otientata ad un nuovo Intervento sui
tassi; tuttavia nelle due nuniom del 29 gennaio e del 18 marzo la decsione
¢ stata quella di mantenere inalterato i rendimento dei federal funds,
lasciandolo al hvello di 1,25%, La FED, nell'ultima seduta, ha infatd scelto
di non rilasciare un giudizio ufficiale sullo stato dell'economia.

Nel corso del 2002 gli investitoti avevano fatto defluire fondi dal
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mercato statunitense, con effett significativi sui tassi d’interesse a lungo
termine. Nel periodo compreso tra marzo 2002 e inizio marzo 2003 i
dollaro ha registrato un deprezzamento del 21% nei confront dell’euro e
del’11% sispetto allo yen. Nello stesso periodo il tasso d'interesse sui titoli
decennali del Tesoro americano ¢ sceso di 1,7 puntt percentuali, al 3,6%.

A fine trimestre le incertezze dervant dal conflitto in Iraq si sono
avviate verso una veloce risoluzicsne; lasciando perd inalterate le
preoccupazioni circa un mancato miglioramento dello scenario economico
nonostante la fine della guerra.

I tassi di mercato monetario dell'area euro hanno proseguito la
discesa iniziata nel corso del 2002, con una flessione pit pronunciata per
le scadenze piu lunghe, riflettende le aspettative per un ultedore
intervento espansivo da parte delle banche centrali nel prossimo futuro ed
accentuando la lieve pendenza negativa che la curva gia aveva assunto a
fine 2002.

I rendimenti dei titol di Stato sul tratto a medio termine della curva
sono calati ulteriormente. 1 fattor alla base di questo andamento sono la
tendenza dei flussi di portafoglio 2 migrare dal mercato azionario verso
investimenti ntenuti pit sicuri ed 1 generale peggloramento delle
prospettive economiche a medio termine. Peraltro il calo dei rendimenti ¢
stato meno rilevante per la parte a lungo termine, rivelando aspettative
menc pessimistiche nel lungo periodo ed una dinamica dei prezzi
sostanzialmente sotto controlle.

La stabilizzazione del tasso d'inflazione & stata favorita dal continuo
apprezzamento dell'euro nel confront del dollaro americano; tale
andamento finird per ridurre le pressioni derivanti dai prezzi dei beni
importati compresi nel paniere ufficale rlevato, soprattutto di quelli del
settore energetico. Le aspetrative delle famiglie e degli operatori mostrano
una graduale nduzione del fitmo di crescita dei prezzi nel 2003. Secondo
gli operatori professionali, in un contesto di crescita economica ancora
debole e con un tasso di cambio dell’euro sui livelli atmali, Pinflazione
dell'area dell’euroc potrebbe scendere sotto la sogha del 2% nell’anno in
COtLSO.

La poliica di emissione del Tesoro italiano ha beneficiato

dell'effetto dovuto al restringimento del differenziale di rendimento delle
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proprie emissioni rispetto ai titoh benchmark tedeschi. In uno scenanio di
discesa prolungata dei tassi, tale tendenza ¢ stata determinata dalla ricerca
di maggior rendimento da parte degli investitori e da una situazione
relativamente migliore della finanza pubblica italiana nispetto a quella del
paese europeo di rferimento, che ha portato lo spread BTP-Bund ai
minimi storici.

Sulla scadenza a tre e cinque anni il differenziale & sceso di ulterioni
10 punt base circa (p.b.) nel corso del trimestre. 11 dtolo decennale
registra 2 fine trimestre un rendimento supedore di soli 19 punt base
nspetto all'omologo titolo tedesco, tispetto ad un differenziale di 25 p.b.
di marzo 2002 e ad un livello di oltre 4C p.b. dello stesso periodo del
2001.

Il Tesoro si ¢, inoltre, avvantaggiato della diminuzione del
differenziale di rendimento dei ttoh di Stato rispetto alla curva swap, da
cut emerge un considerevole rsparmio del costo relativo della provvista
specialmente per il titolo a cinque e a trenta anni. Su quest'ultimo, infatt,
le emissioni nette positive collocate nel cotso del trimestre nflettone la
politica del Tesoro volta ad assicurare un tasso fisso di raccolta a lungo

termine ai minimi storici.
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** Dal mese di gennaio del 2001 il dato sui prestiti esteri & stato caleolate dopo le operazioni swap.
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LA CONSISTENZA DEL DEBITO DEL SETTORE STATALE

Al 31 marzo 2003 la consistenza del debito del settore statale ¢
risultata pan a 1.276.459 milioni, con una diminuzione in valore assoluto,
nellarco dei dodici mesi, pari a 2.169 milioni di euro, cornispondente ad
una varazione percentuale di circa lo 0,2% in meno. Rispetto al 31
dicembre 2002, invece, si ¢ tegistratc un aumento di 15.590 miliont dello
stock complessivo, cotrispondente ad una variazione percentuale dell’l,2
per cento .

Tale livello di crescita rmane percid decisamente modesto,
considerate poi le rilevand necessita di finanziamento che normalmente
caratterizzano 1 poimi mesi dell’anno, sebbene in questo trimestre il
favorevole andamento del fabbisogno, ne abbia ridimensionato Pentita.

Nellesaminare le varie component del debito, per gquanto
riguarda 1 BOT si evidenzia un incremento, par 2 3.595 milioni, rspetto
al dato di fine marzo 2002, e ancor piu rlevante nel trimestre (+ 18.713
milioni). Tale crescita si ¢ determinata per quanto concerne il BOT
semestrale, per assicurare efficienza e stabilita al mercato secondario dei
CCT, mentre i BOT a tre mesi e stato utlizzato per coprite le
contingenti esigenze di cassa. Per la stessa finalita, oltre che per
incrementare le scadenze di fine anno, sono state disposte anche tre
emissioni di BOT di durata anomala (BOT flessibili), una per ogni mese,
per un ammontare complessivo pari a 4.000 milioni. Su tale risultato ha
inoltre influito lo slittamento della data di regolamento del BOT
semestrale di fine dicembre 2002 al 2 gennaic 2003.

Nel comparto det titoli a tasso varabile, si riscontra un cospicuo
disinvestimento effettuato sui CCT nell'arco dei dodici mesi, pati 2
15.018 milioni, mentre, da fine dicembre 2002, si riscontranc emissiond
nette positive pard a 2.144 milioni. Nonostante questo aumento, il
trimestre risulta caratterizzato da ingent quantitativi in scadenza
comprensivi inoltre del nmborso di CCT con finalita particolari emessi
per estinzione dei creditt d’'imposta per un importo pari 2 3.321 milioni;
questi CCT sono stat offert in una prima tranche regolata a febbraio e
in due successive raperture, per un ammontate complessivo pari a 516
milioni.

Ad incrementare i volume delle emissioni relativo a questo
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strumento, ha contribuito P'unica operazione di concambic effetruara,
per rendere maggiormente uniforme i profilo delle scadenze, tra 1 BTP
quinquennale cedola 3,25% con scadenza aprle 2004 (oggetto del
racquisto per un valore nominale par a 1.257 milioni) ed i CCT
1/10/2002-1/10/2009 offerto in asta per un importo assegnato aglh
specialisti pari 2 1.255 milioni.

Sulla compenente dei CTZ si registra un incremento rspetto sia
allarco der dodici mesi (+ 6.136 milioni), sia all’'ulimo tomestre
considerato (+ 2.504 milioni). Tale crescita si & prodotta in quanto il
atclo, a gennaic e a febbraio, ¢ stato offerto due volte al mese, ed
inoltre perché lincremento considerato ¢ comprensivo del nominale
emessc nell’'asta di fine dicembre regolata il 2 gennaio (come sopra
mMenzionato).

Per quanto concerne 1 dtoli a tasso fisso, il circolante dei BTP
mostra una diminuzione par a 3.112 milioni nei dodici mesi (con un
ammontare di emissioni nette del trimestre in oggetto coraspondente a
quasi la meta di quello registrato nel primo trimestre 2002), mentre,
rspetto a fine dicembre scorso, 'aumento & stato di 4.849 milioni.

1l valore relativo al trimestre € stato influenzato sia dall’operazione
di cencambio - gia citata — con la quale € stato dtirato il BTP 15/04/04,
sia dalla rapertura straordinaria del BTP quinquennale 01/10/98-
01/10/2003 cedola 4% effettuata per garantire sufficiente liquiditd al
titolo sul mercato secondario. '

La voce “Titoli esteri Tesoro” mostra un aumento dell’ammontare
dei ttoli collocat sul mercato internazionale - destinati ad una ampio
novero di investitori sia locali che internazionali - dspetto a marzo dello
scorso anno, pari a 2.214 miliont: tale aumento & strettamente legato alle
emissioni operate negh ultimi tre mesi rsultate pari a 8.621. Il trimestre
in esame, che ha rsentto dell'instabilita der mercati finanzian
internazionali, ¢ stato carattenizzato dal deprezzamento del dollaro nei
confronti dell’euro e dalla flessione dei rendiment.

Nel dettaglio, sono state disposte tre nuove emissioni a tasso fisso
di tipo Global per complessivi 7 miliardi di dollag, di cui una emissione
triennale a gennaio per un importo di 3 miliardi e due emissioni collocate

a febbraio con durate decennale e trentennale. Parte dellammontare
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Tesoro- B.1.

nominale di questi due titoli ¢ stato oggetto di operazioni in strument
derivati (swap), con la finalita di coprire il relativo rischio di cambio.
NelPambito del programma EMTN, invece, sono state effetruate due
emissiont: la prima in franchi svizzer, pari a 1.000 milioni, soggetra ad
operazioni di swap sul tasso di interesse, la seconda di 600 milioni di
sterline anch’essa swappata in valuta domestica per un controvalore pari
a 877 milioni di euro.

Sono stati moltre collocati numerosi prestti nel programma di
Commercial Paper, tutti con scadenza compresa nell'arco del secondo
semestre, rispettvamente nelle valute eurc, dollan, e franchi svizzer,
contestualmente swappati in eurc per un importo nominale complessivo
pari a 1.736 milioni di euro.

Per quanto concerne gh altri debit esteni (presat BEI, ex Agenzia
per i Mezzogiorno), la situazione € rmasta pressoché invariata nel
trimestre, in quanto non ci sono state nuove accensioni di mutui ed i
rimborsi delle rate previste sono distribuite fra giugno e settembre.

La componente del risparmio postale mostra la sua costante
crescita - segno evidente dell’apprezzamento da parte dei sottoscrttoxd,
sia nell’arco dei dodici mesi, (+ 7.338 milioni), che negli ultimi tre mesi
(+ 2.511 milioni). Il dato relativo al 31 dicembre 2002 ha subito una lieve
contrazione rspetto a quello segnalato nella precedente edizione, a
seguito di rettifiche operate dalla Cassa DD.PP. .

1l saldo attivo delle posizioni del Tesoro con Banca d’Ttalia-U.I.C.
risulta pari a 42.026 milioni , inferiore di 2.200 milioni tispetto al valote
di fine marzo 2002, mentre, negli ultimi tre mesi considerati, appare
superiore di ben 21.936 milioni. Tale variazione si & determinata per la
rilevante crescita del livello del conto disponibilita.

La composizione di tale saldo ¢ cosi determinata:

- saldo attivo di 42.578 milioni sul Conto di dlspombﬂlta del
Tesoro,

- 637 milioni di giacenze sul Fondo per l'ammortamento dei titoli
di Stato, la cui varazione di circa 4 milioni nel trimestre, deriva
dall’accredito degli interessi al 1° gennaio;

- 1.189 milioni di saldo passivo relativo 2 vocdl minoti inerend il

rapporto Tesoro-Banca d’Italia.
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La voce “Altri debit” comprende, fra I'altro, i titoh di Stato in
portafoglio presso la Cassa DD.PP., i mutui CREDIOP, i mutui ANAS,
nonché i mutui contratt dal Tesoro per il spianamento dei disavanzi
delle U.S.L., per il Giubileo, per le imprese che operano nel campo della
difesa e delle aree depresse, per i Consorzi di irrigazione e bonifica, per
Pedilizia sanitada, per le societa Fincantien1 e Finmare, rispetto ai quali s1
sta procedendo ad una capillare ncostruzione delle serie storiche; la
riclassificazione dei mutui sopra descritti non ¢ stata ancora completata,
in quanto € ancora in corso la verifica dei piani d’ammortamentc per
ogni singolo mutuo. L’aumento registrato nel trimestre par a 1.132
miliond, si ¢ determinato prevalentemente a seguito delle operazioni di
compravendita di titoli di Stato nel portafoglio della Cassa DD.PP
effettuate a dicembre scorso, di cui alcune con valuta differita al 2
gennaio; lo stock dei ttoli in portafoglio al 2 gennaic 2003 ammontava
cosi 2 nominali 2.050 milioni di euro che impattano, come di regola, con

segno negativo sulla voce “Alta debig”.
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ALLEGATO A/1:
(Quadri di costruzione dei cond consolidati di cassa
del Settore pubblico:
risultati del prmo trimestre del triennio 2001 — 2003
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ALLEGATO A/2:
Analisi economica dei pagamend del bilancio statale effettuati nel primo

trimestre del triennio 2001-2003
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