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LA CONSISTENZA DEL DEBITO DEL SETTORE STATALE

Consistenza Al 30 giugno 2006 la consistenza del debito del settore statale € risultata
al 30 giugno  pari a 1.434.247 milioni di euro, con un incremento in valore assoluto che si
2006 attesta a +40.934 milioni di euro nell’arco dei dodici mesi, corrispondente ad
una variazione percentuale di circa il +2,9% e, nispetto al 31 dicembre 2005, fa
registrare un aumento dello stock complessivo pari a +36.977 milioni di euro,
corrispondente ad una variazione percentuale di circa 1 +2,6%, di cui lo 0,7% -
(paria +10.179 milioni di euro) si & formato nel trimestre in esame.

NelPesaminare le varie componenti del debito, per quanto nguarda i
BOT si riscontra un aumento, pari a +3.693 milioni di euro rispetto al dato dei
dodici mesi precedenti, mentre, in confronto al valore di fine dicembre 2005, si
evidenzia un cospicuo aumento pari a +24.997 milioni di euro, di cui 6.553
milioni di euro emessi negli ultimi tre mesi considerati.

Le emissioni del titolo annuale e semestrale sono state confermate,
rispettivamente, per garantirne il rinnovo da parte dei risparmiatori e per
assicurare efficienza e stabilita al mercato secondario dei CCT, mentre il
ricorso al BOT a tre mesi € stato utilizzato in un’ottica di gestione. Per la stessa
finalita sono state disposte due emissioni di BOT di durata atipica (BOT
flessibil) per un ammontare complessivo pari a 2.500 miliom di euro,
mantenendo la scadenza dei titoli entro la fine dell’anno.

Nel comparto dei titoli a tasso variabile, si riscontra un disinvestimento
effettuato sui OCT sia nell'arco dei dodici mesi, pari a -6.905 milioni di euro,
che dal 31 dicembre 2005 (-1.215); gli ultimi tre mesi considerati, mnvece,
mostrano un aumento pari +4.506 milioni di euro.

Tale comparto ¢é stato inoltre influenzato dalloperazione di concambio
telematico regolata ad apnle tra i1 BTP 01/08/17 con cedola 5,25% (titolo
offerto) scambiato con tre OCT (compresi fra i cinque titoli individuati come
oggetto del riacquisto) per un importo nominale complessivo pari a circa 583
milioni di euro.

Sulla componente dei CIZ si registrano emissioni nette positive, sia
nellarco dei dodici mesi, pari a +1.468 milioni di euro, che da dicembre 2005
(+5.918 milioni di euro), mentre nellultimo trimestre considerato si evidenzia
una diminuzione del circolante pari a -3.582 milioni di euro. 1l flusso di
rimborsi netti nel trimestre si € prodotto per i cospicul quantitativi in scadenza,

BOT

Concambio
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Concambio
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Titoli estenn

Per quanto concerne i titoli a tasso fisso, il circolante dei BTP mostra un
incremento pluttosto sostenuto, sia rispetto a fine giugno 2005 - pari a +6.586
milioni di euro — sia, in particolar modo, in confronto al dato del 31 dicembre
2005, pari a +30.158 milioni di euro, di cui 21.172 milioni di euro st sono
formati negli ultimi tre mesi considerati.

L’ammontare in circolazione & cosi salito a pit del 52% dello stock
complessivo del debito del settore statale. _

Tale comparto & stato inoltre influenzato da una operazione di.
concambio telematico - (ai sensi del DM 4 agosto 2003 n. 73150) svolta ai fini
di garantire Fefficienza del mercato secondario dei titoli di Stato e di rendere -
maggiormente uniforme il profilo delle scadenze. Le operazioni di concambio
avvengono mediante l'utilizzazione di un sistema telematico di negoziazione, -
avviato nel 2004, attraverso il quale viene offerto un titolo in emissione a - |
fronte di pit titoli in riacquisto. A queste operazioni possono partecipare
esclusivamente gli operatori specialisti in titoli di Stato. -

Il BTP 1/08/17 con cedola 5,25% ¢ stato offerto ad aprile, per un
capitale nominale assegnato pari a complessivi 1.154,50 milioni di euro e
scambiato con due BTP ritirati per un valore nominale complessivo d: circa
633 milioni di euro. 1l paniere dei titoli in riacquisto comprendeva, infatti,
oltre ai tre CCT sopra menzionati, anche due BTP.

Per quanto riguarda i BTP€i indicizzati allinflazione europea con
esclusione dei prodotti a base di tabacco, nel trimestre sono stata collocate in
asta riaperture di BTP€i nelle scadenze sia quinquennale che trentennale; e
stata inoltre disposta una nuova emissione di 4.000 milioni di euro sulla
scadenza decennale, collocato come di consueto mediante sindacato di banche.
L’ammontare nominale di BTP€i complessivamente emesso ¢ risultato nel
trimestre pari a 6.053 milioni di euro.

L’aumento del circolante nellarco dei dodici mesi ¢ risultato cosi pari a
13.082 milioni di euro, portando cosi questa tipologia di strumento a piu del
4% dello stock complessivo del debito.

La voce “Titoli esteri Tesoro”, - debito collocato sul mercato
internazionale, mostra una diminuzione dello stock, sia rispetto a fine giugno
2005, pari a -4.037 milioni di euro, che da fine dicembre 2005 (-2.170); anche
negl ultimi tre mesi considerati si riscontrano emissioni nette negative per un
importo pari a —1.484 milioni di euro.
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Nel dettaglio, nell'ambito del Programma European Medium Term
Notes, a maggio sono state disposte due nuove emissioni, entrambi emesse
nella forma di collocamento privato (private placement), strumento strutturato
in base a specifiche esigenze di singoli investitori Di queste, una € stata
collocata in yen — scadenza maggio 2018 - per 25 miliardi di valore nominale
{pari ad un controvalore in euro di 175 milioni) di cui, sia a cedola che ha
valuta sono state oggetto di operazioni di swap secondo una strurtura di cross
currency, che trasforma il tasso fisso in un tasso variabile e riconduce la valuta
estera in euro. '

Laltra emissione — con scadenza maggio 2026 - € rappresentata da un
titolo in euro su cui maturano interessi capitalizzati annualmente secondo un
tasso del 5,07% per un importo pari a 215 milioni di euro. A maggio 2011 e
annualmente a decorrere da tale data, il Tesoro pud esercitare Popzione di
trasformare 1 titolo in un bond a tasso variabile indicizzato al Constant
Marurity Swap, ovvero un tasso swap a scadenza costante (in-questo caso un
tasso a 10 anni).

Non sono state effettuate emissioni nell’ambito del Programma Global.

Nel comparto della raccolta sull'estero a breve termine, ¢ stato
cospicuamente utilizzato il Programma di Commercial Paper come strumento
di cassa a complemento dellemissione dei BOT.

NelFarco del trimestre sono stati emessi sedici prestiti, dei quali tre
contratti in dollari, uno in sterline e le altre operazioni sono state effettuate in
euro, per un controvalore nominale complessivo pari a 793 milior di euro.

Sul fronte dei rimborsi, Fammontare in scadenza, & risultato pari ad un
controvalore in euro (nmborse effettivo) per complessivi 2.563 milioni di
euro, di cul un prestito nelPambito del programma EMTN pari a un
controvalore in euro di 2.242 milioni di euro, mentre, il nmanente importo di
321 milioni di euro & costituito da carta commerciale — di cui due prestiti
emessi originariamente in dollan e tre in euro.

A seguito della  privatizzazione della Cassa Depositi e Prestiti
trasformata in Societa per Azioni e portata al di fuori dal perimetro della P.A,,
la voce “Risparmio postale”, é stata riclassificata, distinguendo cost il preciso
ammontare ascrivibile ad ogni singola componente.

Per la componente dei Buoni postali fruttiferi, l'importo relativo al 30
giugno 2006, ¢ risultato pari a 42.122 milioni di euro, evidenziando una
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diminuzione nellarco dei dodici mesi pari a -7.331 milioni di euro, e nel
trimestre pari a - 1.700 milioni di euro.

c/C Per quanto concemne i conti correnti postali intestati a prvati,

ntestatia ~ Pammontare di questa importo al 30 giugno 2006 ¢ risultato pani a 25.950

privati milioni di euro, facendo cosi registrare un incremento di +1.015 milioni di
euro nell’arco dei dodici mesi.

Conti - Come gid segnalato nelle precedenti edizioni, alcuni conti correnti

correnti depositati presso la Tesoreria centrale dello Stato vengono rappresentati tra le

presso la partite debitorie a carico del settore statale, In quanto crediti vantati nei

Tesoreria  confronti dello Stato da parte di soggetti esterni alla P.A., quali societa come
Infrastrutture S.p.A., Fintecna, SACE. In questa voce sono comprese sia le -

giacenze dei conti correnti intestati alle predette societd, sia le giacenze

intestate alle societd veicolo, quali SCIP e SCIC, costituite nelPambito di

operazioni di cartolarizzazione (comprese quelle di cartolarizzazione di crediti
e mutui INPS, INPDAP e INAIL). |

Conseguentemente ad una revisione dei conti in Tesoreria effettuata a
fine 2005, e stato inoltre inserito all'interno dei c¢/c depositati presso la
tesoreria anche il conto relativo alla gestione dei flussi provenienti dai Fondi
Strutturalh (FESR, FES, FEOGA) dell'Unione Europea, in quanto si ¢
riconosciuta la natura di tali giacenze -quale modalitd di copertura del
fabbisogno e, pertanto, queste devono essere ricomprese fra le poste di debito.

L’ammontare complessivo di tutte le giacenze menzionate, a fine giugno
2006 ¢ paria 13.219 milioni di euro. | |

Cassa DP La componente maggiormente rilevante compresa in questa voce ¢
comunque quella concernente le giacenze swi conti correnti di Tesoreria
intestati alla Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. per un totale di passivita a carico
del settore statale di 76.894 milioni di euro al 30 giugno 2006, mentre, a fine
giugno 2005 il corrispondente importo era pari a 52.933 milioni di euro.

A gennaio 2006 ¢ stato chiuso il c/c intestato ad ISPA — dotazione
capitale —~ e la relativa giacenza é stata trasferita sul ¢/c intestato a CDP -
Gestione Separata — a causa dellincorporazione di Infrastrutture S.p.A. n
quest’ uktima.

L’importo totale afferente alla voce “C/C presso la Tesorena” ammonta
complessivamente a 90.113 milioni di euro, facendo registrare un incremento
di +24.280 milioni di euro nell’arco dei dodici mesi, e di +5.274 milioni di euro
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Debiti ISPA

Rapporti

Tesoro- B.1.

Al debiti

nel trimestre,

A partire da giugno 2005 € stata inserita una nuova voce relativa ai debati
emessi originariamente da ISPA (Infrastrutture S.p.A.) per il finanziamento del
progetto infrastrutturale Alta Velocita - Alta Capacita (AV/AQ) che, in seguito
alla decisione presa da Eurostat lo scorso maggio 2005, sono stati riconosciuti
quale debito da registrarsi a carico del settore statale.

I complessivi 12.950 milioni dieuro riscontrati a fine giugno 2006 sono
composti sia da obbligazioni (bonds), pari a 9.450 milioni di euro, che da
mutui (funding loans) erogati per complessivi 3.500 milioni di euro. Non st
registrano variazioni nellarco del trimestre, -

Il saldo attivo delle posizioni del Tesoro con Banca d’Italia al 30 giugno
2006 risulta pari a 57.352 milioni di euro, mostrando cosi una diminuzione nei
dodici mesi, pari a 7.466 milioni di euro, mentre, sia da fine dicembre 2005 che
nel trimestre si evidenzia una crescita, pari a 42.817 milioni di euro nei sei
mesi, e pari a 26,551 negli ultimi tre mesi considerati. Tale variazione si &
determinata per il significativo aumento del livello del Conto disponibilita,
attestatosi a quota 57.233 milioni di euro, mentre non ci sono state variaziont
sulle giacenze presenti sul Fondo per I'ammortamento dei titoli di Stato per il
quale si é registrato un valore di 217 milioni di euro, pari a quello del trimestre
precedente . |

E’ incluso in questa voce anche un saldo passivo di poste minor
inerenti al rapporto Tesoro-Banca d’Italia pari a circa 88 milioni di euro.

La voce “Altri debiti” comprende, fra l'altro, i mutui ANAS, nonché 1
mutui contratti dal Tesoro per il ripianamento dei disavanzi delle AS.L,, per il
Gmubileo, per le imprese che operano nel campo della difesa e delle aree
depresse, per i consorzi di irrigazione e bonifica, per ledilizia sanitaria, per le
societa Fincantieri e Finmare.

A partire dalledizione di dicembre 2005 questa voce ¢ anche
comprensiva del finanziamento del Programma Eurofighter, relativo ad un
mutuo contratto da Alenia Aereonautica S.p.A., il cui onere ¢ stato considerato
a carico dell’ Amministrazione centrale; al 30 giugno 2006 questa componente
risulta pari a 1.294 milioni di euro, nmanendo invariata rispetto a fine marzo
SCOTSO.

A partire da dicembre 2003, quando si € determinata la nuova veste
giundica della Cassa Depositi e Prestiti S.p.A, a seguito della sua
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Murw CDP

trasformazione, & stata effettuata una riclassificazione dei dati relativi alla voce
“Altri debiti”. A causa dellemersione di alcuni mutui a carico del settore -
statale, € in corso una revisione relativa a tali poste, il cui importo complessivo
al 30 giugno 2006 ¢ nisultato pari a 39.612 milioni di euro, e nellarco del
trimestre evidenzia una diminuzione par a -937 milioni di euro,
determinata dal rimborso di alcune rate di prestiti.

In tale aggregato sono stati computati i mutui erogati dalla Cassa
Depositi e Prestiti (crediti .quindi vantati dalla nuova Cassa S.p.A), la cu .
titolaritd giuridica viene considerata afferente agli enti locali, ma il cui onere di
rimborso ¢ integralmente a carico delle Amministrazioni Centrali, i1 quale
ammontare, prima della * privatizzazione, non veniva ricompreso nella
consistenza del debito del settore statale in quanto la Cassa Depositi e Prestiti
rientrava fra le Amministrazioni Centrali dello Stato. Tale importo, al 30
giugno 2006, risulta pari a 27.752 milioni di euro.

Inoltre, fanno parte di questa voce altre due component, di cui una
relativa alla situazione delle monete in circolazione, pari 2 3.081 milioni di euro
al 30 giugno 2006, ed una posta minore riguardante depositi di terzi a garanzia
della gestione di contabilita speciali.



TOTAL Eek : ! 288.982 2,126 338.380° 303313 {
* Comprende, ofiré ai CCT offerti in asta, anche alcune emissioni effettuate per finalit particolari, diverse dat fimborso di crediti d'imposta.
** || valore dei prestiti emessi sul mercalo estero vieng calcolato considerando gl effetti delie operazioni di swap, in armonia con le regole adottate in sede UE

= A seguito della trasformazione della Cassa Depositi @ Prestiti in societa per azioni a partire da dicembre 2003, la voce Raccolla Postale & stata suddivisa in queste tre
distinte voci per dare un esatto riscontro di tulte te partite debitorie che sono passate direttamente a carico dello Stato

=+ | 2 voce & compiensiva sia dei conti correnti defla gestions della Cassa S..A., che del conti presso fa Tesoreria di cui sono titolari societa esterne al settore statale, sia di
quelli intestati alle sacietd veicolo che hanno effettuato le operazioni di cartolarizzazione, sia al c/c relativo alle risorse proprie dell’'Unione Europea quelli intestati alle societd
veicolo che hanno effettuato le operazioni di cartolarizzazione

= A seguito della decisione di Eurostat, i debiti ISPA (Infrastrutiure S.p.A.), sia obbligazioni che prestiti, sono statl riclassificati a carico del settore statale a partire dal 2004
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