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Debito

» Definizione: E lo stock di titoli del debito pubblico, emessi nel tempo dallo Stato
per finanziarie le sue attivita e coprire i deficit;

» Deficit = Spesa Pubblica + Trasferimenti - Tasse
» Deficit Primario = Spesa - Spesa per interessi sul debito + Trasferimenti - Tasse
» Titoli? BOT, BTP e CCT i pid importanti

» Debito estero vs. debito interno
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Debito delle Amministrazioni pubbliche - Composizione per sottosettori
(in percentuale del PIL)

Iguerra crisi Il guerra

ndiale de]29 diale Maastricht

160 +-

120 +-

100

1861

circolazi
one
delleuro

Z a4 = T @ 3 =5 =
= & & & & & & & &

1871
1881
1891
1901

O Amm Centrali B Amm. Locali O Entidi previdenza

2001

fonte: Banca d'ltalia



Debito

Variazione del debito e fabbisogno delle Amminis trazioni pubbliche
(in percentuale del PIL)
Maastricht circolazione
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Cosa dicono i trattati?
» Trattato di Maastricht
» Patto di Stabilita e crescita: del 1997, é entrato in vigore nel 1999. Prevede una
procedura di infrazione
» European Financial Stability Facility,
» Fiscal Compact: entrato in vigore nel 2013 prevede
1. pareggio di bilancio
2. non superamento della soglia di deficit strutturale superiore allo 0,5% del PIL (e superiore
all'1% per i paesi con debito pubblico inferiore al 60% del PIL);

3. riduzione del rapporto fra debito pubblico e PIL, pari ogni anno a un ventesimo della parte
eccedente il 60% del PIL
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Come cresce il debito? Alcune formule
(http://graphics.thomsonreuters.com/14/03/ITINFLDBT.html)
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...Problemi da troppo debito?
» Politica fiscale ingessata? Problema della composizione di G.
» Le banche e il valore azionario
» Spread e Mutui
» La BCE e Il Covid19 e la Guerra

» Che succede dopo?
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Tab. 2.5 — Determinanti della variazione programmatica del rapporto tra il debito e il
PIL (1)
(in percentuale del PIL e variazioni)
2020 2021 2022 2023 2024 2025
Rapporto debito/PIL 1549 150,3 1457 1446 1423 1412
Variazione rapporto debito/PIL 20,8 46 4,6 -1,1 -23 -11
Avanzo primario ™ (competenza economica) 6,0 37 15 0,4 -0,2 -1,1
Effetto snow-ball ™, di cui: 14,4 70 55 26 26 0,6
Spesa per interessi/PIL nominale 35 3,6 4,1 41 3,9 4,1
Contributo crescita PIL nominale 110 -10,6 -9,6 -6,7 -6,5 4,7
p.m. ; Costo medio del debito 24 2,5 29 29 28 3,0
p.m. : indebitamento netto -85 7,2 =56 -45 -3,7 -3,0
Aggiustamento stock -flussi, di cui: 0,3 -1,3 06 1,1 05 05
Varigzione disponibilitd liquide del MEF 06 0,3 02 -01 0,1 01
Altro -0,3 -1,6 -04 12 0,6 0,6

Fonte: elaborazioni su dati della NADEF 2022 Versione rivista e integrata.
(1) Eventuali mancate quadrature sono dovute all’arrotondamento delle cifre decimali. — (2) L'avanzo
primario con segno positivo indica disavanzo e pertanto contribuisce a una variazione positiva del rapporto
tra il debito e il PIL. — (3) L'effetto snow-ball & calcolato come somma della spesa per interessi su PIL
nominale e del contributo della crescita del PIL nominale, dato da (dv.1/PIL.a)*(-ge/(1+g:)), dove diq & il
debito al tempo t-1 e g, & il tasso di crescita nominale del PIL al tempo t.
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Fig.2.1 - Rendimenti dei titoli di Stato (BTP a 2 anni, 5 anni, 10 anni, 15 anni e 30
anni)
{punti percentuali)
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Evoluzione del livello del PIL di trend in scenari alternativi

Fig. 2.5 -
(miliardi di euro)

1.500 S LU L ST L PO I N L]
2828383885882 003U ELROR8ENNRENERNRBARGE
ZRRARRARRARRRARRRARRAERRRARRRRRRRRRRRR

——— PL reale (consuntivi Istat e previsione UPB 2022-25)
8 piLtrend scenario “crescita di trend invariata”

= 4= PiLtrend scenario “perdita di potenziale”

=+ PiLtrend scenario “perdita di potenzialee crescita ditrend inferiore”

Fonte: elaborazione su dati del NADEF 2022 e Istat.



Debito

Fig. 2.6 — Evoluzione del rapporto tra il debito e il PIL in scenari alternativi
(punti percentuali di PIL)
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tasso di crescita del PiLinferiori rispetto a quel i pre-COVID)

Fonte: elaborazione su dati della NADEF 2022, Banca d’ltalia e |stat.
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Fig. 2.7 - Evoluzione del saldo di bilancio in scenari alternativi
(punti percentuali di PIL)
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Fonte: elaborazione su dati della NADEF 2022 e Istat.
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...Quindi quale ¢ il vero problema italiano? ...Ia crescita di lungo periodo!



