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Entrate finali

APPENDICE A: IL BILANCIO DELLO STATO

RISULTATI DI SINTESI

Alla fine del primo trimestre del’anno 2007 la gestione di cassa del
bilancio statale ha fatto registrare, con rferimento alle operazioni di
natura finale, incassi per 81,964 milioni e pagamenti (al lordo di invalidi
civil) per 89:857 milioni ne & derivato un fabbisogno pari a 7.893
milioni (10.917 milioni nel cornspondente periodo 2006).

La contrazione del fabbisogno consegue ad un aumento degli
incassi per milioni 2.054 ed a una diminuizione dei pagamenti (- 1.060
miliont). Con nferimento agli incassi s1 fa presente che quelli relativi-
allTVA comunitaria e a multe ed ammende, ecc., sono contabilizzati nella
voce "Altrd" (Tabella 1A).

Tabella IA BILANCIO DE!.LO 'STATO: Risultati di sintesi (in milioni di euro)"§'

e Gennalo SMArzo ool n Vanazlonl 07-06
2005 G 2006 ' :

INCASSI:
- Tributard
A

"TOTALE !NCASSI

: PAGAMENTI (')’
“.-:< Correnti :
In conto cap:tale Ex
"}TOTALE PAGAM'NT( '

;,JSALDo BI BI
QV'fabbnsogno) ;

(*) I datl delle Spes# sono consolidati delfa spese relat!ve'a'P CM

(") dati degli incassi sono al nerto de retrocessnom e d!etlml mil
2006 & milioni:627-per il 2007: ; 8 [

3.2 621 per ll 2005 mlhonn 269 pé

Nei due successivi paragraﬁ s1 formscono dettaghate specificazione
sullevoluzione fatta registrare dagli incassi e dai pagamenti nel ptimo
trimestre deglt anni 2006 - 2007.

ANALISI DEGLI INCASSI -

Le entrate finali incassate nel primo trimestre dell’anno 2007
(Tabella n. 2A), sono state, nel complesso, pari a milioni 82.591, con un
aumento di milioni 1.411 (+1,7%), originato dallincremento di milioni
4.362 (+5,9%), del comparto delle entrate tributarie, e dalla flessione di
milioni 2.951 (-39,3%) per le altre entrate.
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Tabella 2A - BILANCIO DELLO STATO Incassr reahzzah (Daft neﬂl m

mlllom di euro) - , :
o ‘Gennaio-marzo . - - Varlazioni 07,’/06 5
2005 2006 2007 Assolute %

'MPOSTED‘HE”E S gr037 40392 7 42601 . 2200 55
SHIRE e L 3d705 35806 47432 1496 42
SRES o eao s fars 18t
v <Sostm.mva s SERES S e - 9-,5 11041735 - 531 :
- 72 .i‘jf'92 S '130 a8 FEsi
34422660 2079 7

- thenuta suf dwtdendl :
i Al_tlfe :

’lMPOS,TE"ND.'REW? S stasz 93282 95435 2158

AFFARI
-VA ,
s Reglstro, bollo e sostitutnva

e »;21~423f"23,$3'7”} " 25,69
b 18,649 _;_“19.94_4 ey
102971113

PRODUZONE
- Ol minerali . =

.fabéc:_:chi

",TOTALE ENTRATE THIBUTAF!IE (*) &

;'ALTRE ENTRATE

. Condono
e Rlsorse proprie U E

= Vendlta bem e servlzx

“ B Trasfenmenti da dod Teso ria :

TofALE ENTRATE ('1)— §

: U E contabmzzate tra le “altre entrate

s '(“*)Al netto dx m:hom 2 per |I 2005 quale antlc:po versato dalle banch 3
~ come accensionedi prestlt: (N B ! h i i
3, corma 28)::- i

: Fondo Ammortamento Tltohdx Stato (mmom 3. 500 perﬂ 200

Per una maggmre mgmﬁcatmta del raffronto si ritiene opportuno
operare depurazioni e integrazioni degli incassi contabilizzati a bilancio
per tener conto det seguenti fattot:

- incassi relativi ad anni precedenti contabﬂjzzatl nspetttvamente
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nel 2007 (milioni 92) e nel 2006 (milioni 104), ma di competenza degli
esercizi precedenti; -

- integrazioni per giacenze relative alla struttura di gestione (milioni
148 per il 2007 e milioni 99 per il 2006) non contabilizzate eatro il 31

marzo;

Tabella- 3A-— BILANCIO DELLO STA TO Incass: reﬂlﬂcafl reallzzah (in mlllonl ;
d: euro) '

- : Gennalo -marzo - . oo Variazibni 07/(')6. S
:’7';2005 2006 2007 ) Assolute LT %

: IMPOSTE DIRETTE -
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L9370 978, . 1169 1 191 o 195
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14330 2824 s2407 217 . 93

‘:;AIMPOSTEINDIRETTE © 33.338 (1)_35.51,3':*;‘ 2475

21222 23507 25764 2067 .92
118418 . 19.951 . < 21318 - 1.367 0. 69
1032 147 - 1422275 2400
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- Rlsorse propﬂe UE.
- Vendlta bem e servizi
Trasfenmentl dac/cdi Tesorena

,T,OT'ALE: @e

'.{fj'per il 2005 milioni 104 per it 2006 o miliorii 92 perit 2007) : e
;‘:,’(3) Comprende le.giacenze della Struttura di Gestione. di- competenza del mese di ‘marzo; ma- contablllzzate
-nei mesi successivi(milioni 93 per it 2005, milioni 99 pef.il 2006 ¢ milioni 148 per i 2007). -
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- stima per il 2007 della quota di condono di spettanza dell’erario,
pari complessivamente a 41 milioni, attribuibile per 33 milioni alle
imposte dirette e per 8 milioni alle indiiette;

I risultati delle suddette r?tdﬁche sono recepiti nella tabella 3A.

ENTRATE TRIBUTARIE

Per il comparto tributatio sono stati realizzati per il 2007 introiti
pari a 78.126 milioni contro 1 73.735 milioni dell'anno 2006 (+ 6%).
L’andamento positivo del gettito ha interessato sia le imposte dirette (+
miliont 2.216), che le indirette (+ miliont 2.175).

Imposte Dirette
Nella Tabella 4A viene analizzato nel dettaglio 'andamento de1

principali tributi diretti. )
"TABELLA 4A" BILANCIO DELLO STATO Analts: degh mcassl delle pnnc:palig

lmposfe Dlrelfe (m mtllonl dl euro) N
; Gennalo marzo e Vanaznom 07/06 T
2005 . 2006 2007 . Assclute L%

" IRE-

e 308 '..'3'5.599'_’ :
. Y‘-Ruoh B it :’;' g 193
o thenute sui d:pendentl pubbhcx L [ _"'..2,.371V ©. 78,007

Ritenute sui dxpendenn privati = ':28,.'01:8—'7
£ ~Ritenute’ d‘acconto per reddm d| Iavoro BT 3 009 ’
:,autonomo At

T Versamemi a saldo per autotassaz;one G
; -Versament acconto er autotassaznone'. g
f,;— - Accertamento con adssuone ', B

29.197 ;;

lear

"~ Versament a saldo per autotassazione . < 235 .
.= Vérsamenti- acconto per autotassazione “° 74

HV;RlTENUTE SU[ REDDlT' DA CAPITALE
_ - Riteniute sulle obbhgaz m :

: Rstenute sui deposm ban‘ i

IRE L’aumento registﬁato per 'IRE (+ milioni 1.529) & ascrivibile
principalmente alle ritenute sui dipendent privad (+ milioni 1.706) e sui
redditi da lavoro autonomo (+ milioni 186), mentre si osserva una perdita
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di gettito pari a 540 milioni per le ritenute sui dipendenti pubblici. _
In particolare, si evidenzia un aumento degli incassi relativi ai ruoli
(+55,4%), scaturitt da una pit intensa ed efficace attivita di controllo e
, lotta alPevasione fiscale. {
[RES Per V'IRES s1 ¢ registra’fo un aumento, par nel suo complesso a
191 milioni, riconducibile soprattutto a maggiori versamenti per
autotassazione a saldo (+ milioni 69) e in acconto (+ milioni 78).
Redditi di Per le ritenute sui redditi da capitale, si osserva un aumento pafi a
capitale 676 milioni, scatutito soprattutto dall’andamento delle ritenute sui
deposiﬁ bancari (+ milioni 507), connesso all’aumento dei tassi di

interesse.

Imposte indirette

Nel comparto delle imp.éste inditette (cft. tabella GA) si
registra un incremento di milioni 2.175 (+ 6,5%) quale risultante delle
variazioni posiﬁve delle impoéte relative alle categorie Affari, Monopoli e

Lotto, compensate, in parte, da una flessione per le imposte di

produz1one
TABELLA 5A BILANCIO DELLO STATO Analls: degll mcass: per FIVA (m
mthonl dl euro) ’ !

Gennam marzo ‘ Vanazuom 07/06
:,,2(‘)05 g . 2007 i Assolqte, Yo

- Quota gettlto 2004 xmputata al bllanclo 2005:'
Ouota gettito’ 2005 lmputata a[ bu!ancxo 2006

(") Al netto dellIVA U.E..

[¢'Xd

L’aumento registrato per la categoria “Affari” (+milioni 2.167)
VA imputabile, soprattutto, all'TVA (+ milioni 1.367), il cui andamento

-



Senato della Repubblica -55- Camera dei deputati

XV LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

fllustrato in dettaglio nella tabella 5A, alle imposte di registro, bollo e
sostitutiva (+ milioni 275), e all'ipotecaria (+ milioni 273).
Per la categoria della Produzione, sui consumi e dogane, si osserva
una perdita di gettito di 3SQ milioni (-5,8%), che ha interessato,
Oli minerali principalmente, le accise sugliéli minerali (- milioni 192), e 'imposta dt
consumo sul gas metano (- milioni 131), mentre si registra un andamento

positivo per le irhposte sull’energia elettrica (+ milioni 32).

Tabella 6A - BILANCIO DELLO STATO: Andlisi degll incassi per le alfre
vlmposfe md:re#e (Dah neftiin mmonl di euro) -

: Gennaio - marzo ) 7 Variazioni 07/06- ‘
-_20'05 o 2006 2oo7 . Assolute” % i

\IMPOSTE INDIRETTE - -

Earsii o es

 AFFARI - di cui:- -

2467 92
- VA . e Ct3er C e
- Registro, bollo esosututlva g - (- SRR 7. ¥
Asswurazmm : g
. lpotecana
- ~Canone RAl )

Ca Cane. govematlve )
e Successioni edona210m
L INV[M '

PRODUZIONE dicu

S - ol mmerah -
o Gas metano B
: -Spmtl S :
S Gas incond. rafﬂnene e fabb
: ‘- Energla eletmca ;

T Sovnmposta di confme 7
ijoNoPo’Lt : g'i c
s ',Tabacchi’i*.*i‘ L
'?LOTTO d} cw :
'- Provento de otto e superenaloﬂo

L’aumento di gettito verificatosi per la categoria dei Monopoli (+

milioni 195), & da imputare principalmente all’andamento dell'imposta di
Tabacchi consumo sui tabacchi, mentre Pincremento osservato per la categoria del
Lotto (+ milioni 163) ¢ ascrivibile ai maggiori proventi relativi ai giochi

del lotto e del supetenalotto.
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ENTRATE NON TRIBUTARIE

Se si considerano le entrate extratributarie, al netto dei dietimi di
interesse e altri proventi connessi alla gestione del debito (i quali passano
dai 1.269 milioni del 2006 a 627 milioni nel 2007), si evidenzia una
flessione di 2.308 milioni di euro (-37%y), quale conseguenza della misura
di finanza pubblica, prevista dall’art. 1, commi 38 e 39, della L. 266/2005,
la quale prevedeva, per i solo anno 2006, il versamento delle somme
glacenti su conti correnti aperti presso la Tesoreria centrale e alimentati
con fondi di bilancio, non movimentati da oltre un anno, e che a tutto

mese di marzo dello scorso anno ammontavano a milioni 2.303.

ANALISI DET PAGAMENTI

L’analisi dei pagamenti finali netti effettuat nel primo trimestre
dell’esercizio finanziatio 2007 & esposta nella tabella n. 8A a raffronto
con gli analoght pagamenti del corrispondente periodo del precedente

esercizio.
Tabella 7A: BILANCIO DELLO STATO pagamenh per regolaztonlr,;
confabm e debttone (m milioni di euro) 7 _
e : Gennaio:marzo S
2008

- SPESE CORRENT -
. 'Consuml intermedi '
Fondo ammortamento titoli.di Stato

s Flegolaz:onl contablll il DD Pregresse
= Tassa concessione. governatwa e
Regolazioni-contabili L1 Pregresse
HlmborSI IRPEF IRPEG !LOR :
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Ne1 suddetti pagamenti sono state consolidate le spese della
Presidenza del Consiglio dei Ministri, della Corte dei Cont, del Tar e
delle Agenzie fiscali al fine di rendere le spese del Bilancio dello Stato in
linea con 1l conto economico del bilancio dello Stato elaborato secondo
i dati del sistema di contabilitd nazionale.

I suddetti pagaments, al netto delle regolazioni contabili indicate
nella tabella 7A sono par a 80.857 milioni e riguardano per miliont
80.875 le spese corrent e per milioni 8.982 le spese in conto capitale.
Complessivamente si registra un decremento di 1.060 milioni, imputabile
alle spese correnti che registrano una flessione pari a2 4.726 milioni di

euro, mentre le spése in conto capitale aumentano di 3.666. )
Tabella 8A - BII.ANCIO DELI.O STATO Analisi deji pagamenh (ln mlhonl di
euro) - b

Gennalo marzo Vanazlonl 07/06 ,
'2005 . : 2006 2007 *_Assolute %

 Redditi da lavoro dlpendente SR -4 325 = -17,3

E Consuml rntennedl 297 iAa570
CIRAP e R R 1487 : Lo2A8 s AT
“Trasferimenti correnti ad Amm ni pubbhche:' U oB636 0 25598 21776 - 3822 0 A14,9
~ - - amministrazioni centrali B R T Lo 195 25,0
- amministrazioni Iocah 71568
-reglom ' 342108

- = comuni S -1.570°7 ’_-30,'7,,;

altre 513 235"

3302

- enti prevndenzrah e assustenza socrale
o i . 869

E Trasfenmenn correnti a fam:glle aisSP
“ Trasferimenti corrents a u'nprese =
- Trasfenments correntl a estero
" Risorse proprie. CEE :
;;»Interessx passivi e reddm da capnta!e
: 'Q Poste corretnve e compensauve

~ Investimenti fissi lordi & acquisti di terreni -
. Contributi agli investimenti ad Amm.ni pubb
P ammtnlstrazmnl centrah
--ammlmstrazxon ocali:: -

f'f‘Altn trasfenmentl in conto capttal'
: Acqwsrz:one d| attwtta fmanznana

* TOTALE PAGAMENTL
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Reddin lavoro

dipendente

Consumi

intermedi

Famiglie

Interessi

Risorse UR

Contributi
investimmend a

imprese

Investiment

fissi lordi

1 Spese aventi impatto diretto sull’indebitamento netto
delle Amministrazioni pubbliche.

Spese correnti

I pagamenti per redditi da lavoro dipendente sono stati pari a
20.723 miliont: nispetto a marzo 2006, si registra un forte decremento
di 4.325 milioni, dovuto al fatto che nell’esercizio precedente sono statt
pagati gli emolumenti arretrati relativi al contratto 2004/2005 del
personale del comparto scuola e ministen. '

Le spese per consumi intermedi - presentano, rispetto al pmmo
trimestre 2006, una flessione di 297 milioni: il decremento ¢ relativo,
pancipalmente, alla Difesa e alle spese relatve al funzionamento
dell’ Amministrazione, compensati in parte dallincremento commissioni
su titoli Banca D’Ttalia.

I trasferimenti relativi alle famiglie sono inferiori, rispetto a
marzo 2006, di 869 milioni: tale decremento & imputabile ai minot
trasferimenti a favore delle famiglie in relazione al cd “bonus bebé”, di
cui 2i commi 331 e 332 dell’art. 1 della legge n. 266/05 ( legge finanziaria
20006).

I trasfenment corrent alle imprese ed all’estero nsultano in linea
con quelli del precedente esercizio.

I pagamenti per interessi passivi registrano nel complesso un
incremento di 752 milioni risultanti da maggioni interessi pagati sia su

titoli del debito pubblico che sui conti corrent postali e da minor

- pagamenti per 1nteressi sul buomu postali fruttifer .

Si registra, infine, un forte aumento pan a 1.416 nlilioni dei
pagamenti relativi alle risorse proprie UE  per maggiori assegnazionii a
titolo di risorse IVA e quota PNL.

Spese - in conto capitale

I contributi agli investimenti alle imprese registtano un

~ incremento nei pagamenti parl a 543 milioni denvante da maggior

trasferimenti alle Ferrovie dello Stato ed alle Poste ¢ da minoti incentivi
allindustria navalmeccanica ed armatoriale.

- Gli investiment fissi lordi si attestano su un livello di pagament
paria 751 milioni, con un decremento di 189 milioni di euro tispetto allo
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stesso periodo dell’esercizio precedente.

I contributi agli investimenti a famiglie ed all’estero risultano
sostanzialmente in linea con quell di marzo 2006.

2) Trasferimenti ad " Amministrazioni pubbliche e altri
pagamenti.

Per le spese correnti non aventi impatto diretto sull'indebitamento
netto delle pubbliche amministrazioni, sono da evidenziare i pagamentt
alle Amministrazioni Pubbliche, il cut decremento, pati a 3.822 milioni, €
da attribuire prevalentemente ai trasferimenti agli enti di previdehza -
3.302 milioni), in relazione ai minor pagamenti effettuati al’INPS,
mentre gsultano magglor i pagamenti relativi all'TPOST. Anche i
trasferimenti agli entl territoriali  registrano un decremento di 715
milioni risultante da minori somme a titolo di compartecipazione IRPEF
e per Pedilizia residenziale compensate, in parte, da magglori somme a
favore del Fondo Sanitario Nazionale e del fondo ordinario, consolidato
‘e perequativo.

St registrano forti incrementi nei pagamenti relativi alle poste
correttive e compensative delle entrate (+ 2.642 milioni) connessi sia ai
maggion - versamentl alla contabilita speciale mtestata alla struttura di
gestione, che provvede alla regolazione contabile dei minod versamenti
in entrata denivantl dalle compensazioni operate dai contribuenti, sia pet
le vincite al lotto.

Relativamente ai pagamenti in conto capitale, 1l forte incremento
s1 concentra nei contributi alle amministraziont centrali (+.655 milioni)
tra 1 quali si segnalano maggior trasfeimenti a favore del fondo
rotazione politiche comunitarie e per PANAS.
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Consistenza al
31 marzo

2007

Breve termine

ﬁ{éll abreve ie.ﬁ'n o
"dt’cu'l: BO
e Carta commercxale

APPENDICE B: IL DEBITODEL SETTORE STATALE

LA CONSISTENZA DEL DEBITO DEL SETTORE STATALE

Al 31 marzo 2007 la coﬁsistenza del debito del settore statale &
tisultata paria 1458.197 milioni, con un incremento in valore assoluto che
si attesta a +34.117 milioni nell’arco dei dodici mesi, cortispondente ad
una variazione petcentuale del 2,4 per cento, mentre, rispetto al 31
dicembre 2006, st registra un aumento dello stock complessivo di 22.091
milioni, pari all’1,5 per cento.

Tale situazione & conseguenza del’andamento. ciclico del

fabbisogno, usualmente pi accentuato ad inizio anno.

SCADENZE ED EMISSIONIT
Scadenze

Nel prmo trimestre 2007 1l volume complessivo dei titoli di Stato
italiani in scadenza & stato pari a 99.293 milioni a fronte dei 103.028
milioni dello stesso periodo del 2006, con un decremento del 3,6 per

cento.

Tabella 1B - Titoli di Stato in scadenza incluse Ie operaz:onl dl con camb:o
e d: nmborso anhc:pafo (milioni di euro) S E :

Itnmestre II trimestre Ill tnmestre lV tnmestre ltnmestre
2006 2006 A : %

Ttoh a med;o lungo ten'mne

In dettaglio, il comparto a breve termine ha registrato scadenze per

49.780 milioni, interamente riferite a BOT. Nello stesso comparto, nel

medesimo petiodo del 2006, erano stati invece rimborsati 49.306 milioni,

“anche questi dovuti interamente a BOT in scadenza.

Nel comparto a medio-lungo termine sono stati rimbotsat titoli per
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Medio-lungo

termine

BOT

49.513 milioni, che includono 1.637 milion1 di emissioni estere. Nel primo
tamestre 2006 erano stati rimborsati 53.722 mulioni di titoli 2 medio-lungo
termine, di cui 5.404 relativi a scadenze di titoli esteri.

Emissioni e consistenze dei titoli di Stato

Nel primo trimestre 2007 sono stati emessi complessivamente sul

‘mercato interno 127.155 milioni di titoli di Stato, con un decremento del

2,8 pet cento rispetto ai 130.680 milioni del primo trimestre 2006.

‘Tabella 2B: Emissioni lorde di flfoh dl Sfafo mcluse le operaz:om dl con

'_camb:o (mmom dieuro) .
e Itnmestre | trlmestrer

Hl tnmestre : ,IV tnmestre Itnmestre
2006 ,".200767 o

12006 2007

‘BOT . 67750 fv"ii 62553 35500 70250
re 9500 50 10310
BTP. 43 054 36:019
‘ 5.076-

55007

L 127455

Nel corso del trimestre sono stati emessi 70.250 milioni di BOT (di
cui 21.500 annuali, 35.750 semestrali, 9.000 trimestrali e 4.000 flessibili),
con un imcremento del 3,6 per cento mspetto al medesimo periodo
dellanno precedente.

Le emissioni del BOT annuale sono state condotte con regolarita a
metd mese, determinando gli importi in funzione della domanda e delle
condizioni di mercato, cosi come regolati.sono state le emissioni del titolo
semestrale, svolte come di consueto a fine mese, al fine di garantire
Pefficienza al mercato dei CCT. I BOT trimestrali sono stati offerti in

ciascun mese del primo trimestre 2007, in modo da rspondere alle

‘esigenze di cassa mentre i BOT flessibili, anch’essi tipici strumenti di

tesoreria, sono stati collocati nel mese di febbraio e di marzo.
Le emissioni nette sono state nulle per 1 BOT annuali mentre, pet i
BOT semestrali, sono state positive per un importo di 9.970 milioni.. Su

- c16 ha influito 1l fatto che, come di consueto, il regolamento dell’asta del

BOT semestrale di fine dicembre ¢ stato posposto al 2 gennaio. Per il
BOT trimestrale le emissioni nette sono state pari a + 6.500 milioni

poiché, a fronte di tre emissioni di 3.000 milioni ciascuna, vi & stata
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CTZ

BTP

un’unica scadenza par a 2.500 milioni.. Per 1 BOT flessibili le emissioni
nette sono state pan alle lorde (4.000 milioni), non essendovi state
scadenze nel trimestre in Corso.

Pertanto, lo stock det BQT ha nscontrato un incremento di 7.000
miliont rispetto al dato dei 12 mesi precedenti, mentre, nell’arco del
trimestre, la crescita tisulta piu accentuata, pari a 20.470 milioni, in parte
causata, come descritto in precedenza, dallo slittamento della data di
regolamento del BOT semestrale di fine dicembse 2 inizio gennaio.

Nel pn'nio trimestre 2007 sono stati emessi 10.310 milioni di CTZ,
con un aumento del 7,9 per cento mspetto al quarto trmestre del 2006. Le
emissioni nette sono state pard alle lorde non essendosi verificate scadenze
nel periodo di riferimento. Invece, tspetto a marzo 20006, si registra un
incremento di circolante pari a 1.295 milioni. In particolare, nell’asta di
fine dicembre, per la quale come di consueto il regolamento ¢é stabilito a
gennaio, & stata offerto il nuovo ttolo 02/01/2007-31/12/2008.

Dopo le cancellazioni di aste che tradizionalmente caratterizzano
Pultimo trimestre dell’anno, nel 2007 le emissioni di BTP hanno ripreso la

regolare cadenza, con un’asta al mese per ciascuno dei titoli a 3, 5 e 10

anni. Inoltre 1 BTP quindicennale ¢ stato offerto sia a febbraio che a
marzo, mentre il titolo trentennale € stato offerto a gennaio.

In totale, le emissioni lorde di BTP nel primo trimestre 2007 sono
state part a 36.019 miliont, con un decremento del 19,5 per cento rispetto
a1 43.054 muilioni del primo trimestre 2006. In dettaglio, sono stati emessi
9.000 milioni di BTP triennali, 7.750 milioni di quinquennali, 10.458

- milioni di decennali, 5.250 milioni di quindicennale e 2.000 milioni di

trentennale. Inoltre, tramite concambio (descritto successivamente), &
stato emesso il BTP quinquennale 15/03/2011 per un importo di 1.561
miliont.

La parte pit a breve termine della curva & stata caratterizzata da
emissiont nette negative pari a -6.650 per il BTP triennale e pari a -7.697
milioni per 11 BIP quinquennale, dovute a scadenze per ambedue i titoli
per importi supetiori ai 15 miliardi. Nel dettaglio, nel mese di febbraio,
dopo le ultime tranche del BTP 15/06/2006-15/06/2009 con cedola al
3,75%, & stato emesso il BTP 1/03/2007-1/03/2010 con cedola al 4%,
mentre sono continuate le emissioni del BTP 15/09/2006-15/09/2011, -
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con cedola al 3,75%.

Nel comparto a lungo termine, invece, si sono registrate emissioni
nette negative pari a -100 milioni per il titolo decennale, dovute ad una
scadenza di 10.558 milioni nel mese di febbraio. Nell'asta di fine
dicembre, con data regolament'(; 2 gennaio 2007, ¢ stato offerto in asta d
nuovo BTP 1 /08/2006 - 1/02/2017. Per quanto rguarda il titolo
quindicennale, sono continuate le emissioni del BTP 1/02/2006 -
1/08/2021, con cedola al 3,75 per cento, cosl some sono continuate le
emissioni del BTP trentennale 1/08/2005 — 1/02/2037, con cedola al 4
per cento. )

1l circolante dei BTP registra una cospicua crescita, pari a + 20.567
milioni, rspetto a fine marzo 2006; nell’arco del trimestre, invece,
considerando anche Poperazione di concambio che ha ridotto il circolante
di 1.353 milioni, il circolante mostra una flessione pari a -7.039 milioni.

Il primo trimestre 2007 & stato carattetizzato da emissioniin asta di -
Buoni del Tesoro Poliennali indicizzati all'inflazione dell’area dell’euro
(con esclusione dei prodotti a base di tabacco), per tutte le durate. Le
emussioni di tali titoli rivestono un carattere strategico nell’ambito della
politica di gestione del debito, grazie alle opportunita di diverssificazione
della base di imvestitori che queste obbligazioni raggiungono.

Nel mese di gennaio ¢ stato offerta in asta una tranche del BTP€i

“decennale 15/03/2006 — 15/09/2017, con cedola reale uguale al 2,1 per

cento, per un importo nominale pari a 1.250 milioni; analogamente, nel
mese di febbraio ¢ stato offerto, sempre in asta, i1 BTP€i trentennale
15/09/2004 — 15/09/2035, con cedola reale pad a 2,35%, collocato per
un importo nominale di 825 milioni. |

Nel mese di marzo ¢ stato inaugurato, tramite asta, il nuovo BTP€1
quinquennale 15/03/2007 — 15/09/2012 con cedola reale pari all’l,85%.
L’importo offerto € stato par a 3.000 milioni, dspetto ad una domanda
pari a circa 5.500 milioni. Questa modalita di collocamento del nuovo
BTP€l quinquennale & stata scelta considerando che, almeno per questa -
scadenza pil breve, il segmento dei titoli indicizzati all'inflazione & ormai
sufficientemente maturo, con un metcato secondatio liquido ed una gran
varieta di investitori, in grado di far assorbire agevolmente il atolo in

ammontari consistenti anche attraverso la procedura d’asta.
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Concambio

Data dl
= regolame nto

Titolo m em|ssxone

+(milioni-di-euro) .

D’aumento del circolante nell’arco dei 12 mesi ¢ stato par a
+14.986 milioni, portando cosi il BTP€i a piti del 4,5 pet cento dello stock
complessivo del debito. _

Infine sono stati emessi 5.500 milioni di CCT tramite tranche
successive del CCT 01/07/ 200‘6-01 /07/2013. 11 decremento tregistrato &
stato del 33,6% rispetto al ptimo trimestre 2006 mentre le emissioni nette
sono nsultate pari a 860 milioni, poiché nel mese di gennaio sono scaduti
CCT per crediti di imposta per un ammontare di 4.640 milioni. Lo stock
complessivo dei CCT in circolazione, considerando anche l'operazione di
concambio che ha nidotto il circolante di 178 milioni, & aumentato di 682
milioni rispetto al trimestre precedente. | ,

Nel corso del primo trimestre 2007 si & svolta anche una
operazione di concambio, in cui ¢ stato offerto il BTP 15/03/2011 con
cedola al 3,50% per un importo di 1.561 milioni. Gli operatori hanno
avuto la p0551b111ta di presentare in nacqulsto quattro BTP e un CCT, 1n
particolare i BTP con scadenza 01/06/ 2007, 15/10/2007, 01/05/2008 e
15/06/2008 ed il CCT con scadenza 01/09/2008.

Tabella 3B —R:sulfah deII peraz:one dl concamblo deI 23/03/2007

e 23/03/2007 e

;'Data deu asta .

y 28/03{2007_

BTP 15/03/11

H 'lmporto assegnato

) Cebola semestrale in corso.





