LA STAMPA

Quotidiano - Dir. Resp.: Andrea Malaguti
Tiratura: 90795 Diffusione: 74647 Lettori: 803000 (DS0009244)

L DATA STAMPA

44°Anniversario

03-GEN-2025
dapag. 20/ fogliol/2

Ope
Y debit

Quest’anno il Tesoro deve
rinnovare 350 miliardi di Btp
Secondo I’'Upb di qui al 2029

I'ltalia potra risparmiare 17 miliardi
orazie al calo dei tassi di interesse
I lo spread basso aiutera il governo
a rispettare gli impegni con I’'Ue
Ad aprilel’'esecutivo Rendimenti italiani

dovracertificare  piu bassi di 30 punti
a Bruxelles base ogni anno
ilrientrodel deficit  rispetto alle stime

ILCASO

LUCAMONTICELLI
ROMA

i sono 350 miliardi

di euro di debito

pubblico da rinno-

vare entro il 2025.
Mentredaquial termine del-
la legislatura, i titoli in sca-
denza valgono complessiva-
mente 839 miliardi. Il pro-
gramma delle emissioni dei
bond da parte del ministero
dell’Economia & una monta-
gna da scalare seguendo un
sentiero irto di ostacoli, sia
per le tensioni legate alle
guerre in Ucraina e in Medio
Oriente, sia per le prospetti-
ve instabili di ripresa, inter-
neeglobali.

Il centro studi di Unimpre-
saha calcolato che nei prossi-
mi dieci anni scadono titoli
pubblici per un totale di
1.900 miliardi, pari al 78%
del debito italiano da 2.439
miliardi. Inrealta, il debito &
arrivato a quota 2.981 mi-
liardi, ma oltre ai titoli di Sta-
to ci sono 500 miliardi che
corrispondono a poste di va-

ria natura, compresi circa
100 miliardi di prestiti
dell’'Unione europea e 120
miliardi di finanziamenti
bancari, e poi c’¢ il rispar-
mio postale.

Gia ad aprile il governo
italiano sara chiamato a cer-
tificare a Bruxelles lo stato
di avanzamento degli impe-
gni sottoscritti con il Piano
strutturale di bilancio: il
rientronei parametri di defi-
cit sotto il 3% (il 2,8% nel
2026) grazie a una correzio-
nedil2miliardidieurol’an-
no; eun tasso di crescita del-
la spesa primaria netta pari
all’1,5% del Pil di media nei
prossimi sette anni, tra il
2025 e il 2031. In sostanza
bisognera comunicare i ri-
sultati del monitoraggio a
cinque mesi di distanza dal-
la consegna del Piano strut-
turale di bilancio.

Il taglio della previsione
di crescita diffusa dall'Istata
inizio dicembre, dimezzata
dal +1%al + 0,5%, ed il ri-
bassodi 0,3 punti percentua-
lida +1,1% a 0,8% per il
2025 (il governo stima
I’1,2%), secondo alcuni ana-

listi potrebbe impattare il rit-

mo delrientro del disavanzo
conl’esigenzadidoverinter-
venire con una correzione ul-
teriore.

A rassicurare ’esecutivo &
perd 'Ufficio parlamentare
di bilancio, che conferma la
tenuta dei conti pubblici no-
nostante il Pil in frenata. Le
buone notizie vengono dal
calo degli interessi sul debi-
to. Lo spreadtrai titoli decen-
nali italiani e i Bund tede-
schi si éridotto da inizio ago-
sto, quando era pari a 145
punti base, ai primi giorni di
dicembre quando & sceso sot-
toi110 punti base, attestan-
dosi ai valori minimi da tre
anni. Nello stesso periodo, i
rendimenti di mercato dei ti-
toli di Stato italiani hanno re-
gistrato una riduzione piu
marcatasullescadenzeabre-
ve termine (-60 punti base)
rispetto a quelli a lungo ter-
mine (-45 punti base) anche
a causa dei tagli dei tassi da
partedellaBce.

L’Ufficio parlamentare di
bilancio sottolinea che conil
calo degli ultimi mesi dello
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spread, le curve dei rendi-
menti italiani attese peril pe-
riodo 2025-29 risultano pit
basse in media di circa 30
punti base ogni anno rispet-
to alle stime del Piano strut-
turale di bilancio. Quindi, il
minore costo dei tassi d’inte-
resse determinerebbe nel
prossimo quinquennio un ri-
sparmio cumulato di 17,1
miliardi nel  periodo
2025-29: 1,7 miliardi in me-
nonel 2025; 2,6 miliardinel
2026; 3,6 miliardi nel 2027;
4,5 miliardi nel 2028 e 4,7
miliardi di euro nel 2029.
Questi valori, spiega 1’'Upb,
«si tradurrebbero in un im-
patto sul Pil pari a 0,1 punti
percentuali in ogni anno del
triennio 2025-27 ea 0,2 pun-
ti percentuali in ogni anno
del biennio 2028-29. Un ef-

IL DEBITO PUBBLICO IN SCADENZA

Bot e Btp da rinnovare, valori in milioni di euro

fetto favorevole si avrebbe
poi sia sul disavanzo, sia
stiil'evoluzione del debiio
nel breve e nel medio termi-
ne». Per garantire gli impe-
gni con I'Europa & dunque
cruciale tenere basso lo
spread per bilanciare la cre-
scita asfittica.

Tornando alle scadenze
del debito, nel 20251 350 mi-
liardi di euro da rimborsare
riguardano 196 miliardi di
Btp, 114 miliardi di Bot e 40
miliardi di Cct. Guardando
ai prossimi dieci anni, il debi-
to & concentrato principal-
mente sui Btp, che rappre-
sentano 1.653 miliardi, pari
al 75%del totale.

Giovanna Ferrara, presi-

dente di q invita
alla calma: «l quadro ma-

croeconomico non consente
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m Bot (2024-2025) 132.276
m Btp (2024-2072) 2.246.253
m Cct (2024-2033) 133.981
m TOTALE 2.512.510
m Prossimi 10 anni 1.905.192
(75,8% del totale)

Fonte: :\ai‘:m,'ime-r,.J dati Bankitalia WITHUB

azzardi di alcun tipo. La ge-
stione del debito pubblico e
delle relative emissioni di-
venta non solo una questio-
netecnica, maanche unban-
codiprova politicoperlacre-
dibilita dell’esecutivo sul
piano economico e finanzia-
rio». Ferrara aggiunge: «Le
emissioni, lagestione dei tas-
si, le riforme: tutto questova
inseritoinun contesto dicre-
scita reale, non di promesse
dacampagnaelettoraley.
Intanto, sul versante della
cassa, il mese di dicembre
2024si & chiusoconunavan-
zo del settore statale stimato
in 8 miliardi di euro, mentre
il fabbisogno del 2024 segna
un peggioramento e tocca
quota 124,9 miliardi, nel

2023 si era attestato a 108,5
miliardi.—
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Giovanna Ferrara
presidente

Gestione del debito
e delle emissioni
banco di prova

per la credibilita
del governo
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