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MONTI E LO SPREAD 

 Ieri a Sky Tg24 Monti è stato vago, confuso, impreciso in tema di risparmi 

dovuti alla riduzione dello spread e ha citato il contenuto della sua 

agenda (che è errato). 

 In breve: 

 i numeri esposti nella sua agenda sono sbagliati e la narrazione non è 

corretta.  

 Nel paragrafo si legge: “ridurre  di 100 punti base il tasso di interesse che 

paghiamo sul debito vale 20 miliardi di euro a regime. E da novembre 

2011 il tasso di interesse è calato di oltre 250 punti”.  

 Non è il tasso di interesse, ma lo spread. E 100 punti di tasso di interesse 

valgono 20 miliardi solo se si calcolano sullo stock, che è poco più di 

2.000 miliardi, e non sulle aste annuali, che sono poco più di 400 

miliardi. 
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MONTI E LO SPREAD 

 Come spiegato più volte, lo spread riguarda il mercato secondario, vale 

a dire transazioni tra privati che non influiscono direttamente sulla 

finanza pubblica, mentre l’effettivo costo per lo Stato deriva dalle aste 

mensili attraverso le quali si rinnovano i titoli del debito sovrano.  

 In secondo luogo, Monti ci induce a calcolare il risparmio sull’intero stock 

del debito, e non, come si deve, sulle effettive emissioni, come abbiamo 

già detto, su base annua.  

 Ripetiamo: lo stock è pari a poco più di 2.000 miliardi, mentre le 

emissioni sono di poco superiori a 400 miliardi ogni anno.  

 Monti ci induce maliziosamente, quindi, a calcolare un risparmio che è 5 

volte quello effettivo. Matita blu, senatore Monti. Matita blu. 

3 



4 

MONTI E LO SPREAD 

 E ancora: quando Monti, o chi per Lui, scrive che “da novembre 2011 il 

tasso di interesse è calato di oltre 250 punti” fa un’affermazione falsa.  

 È lo spread che è calato di 250 punti, non i tassi di interesse che lo Stato 

paga effettivamente ai suoi creditori asta dopo asta.  

 Perché quello che rileva ai fini delle finanze pubbliche non è lo spread, 

lo ripetiamo fino alla noia, che attiene al mercato secondario, ma sono i 

rendimenti dei titoli di Stato nelle aste mensili (mercato primario). 

 E nelle 12 aste che si sono tenute quando Monti è stato presidente del 

Consiglio, i rendimenti sono stati pari al 7,56% a dicembre 2011; 6,98% 

a gennaio 2012; 6,08% a febbraio; 5,50% a marzo; 5,24% ad aprile; 

5,84% a maggio; 6,03% a giugno; 6,19% a luglio; 5,96% ad agosto; 

5,82% a settembre 2012; 4,92% a ottobre e 4,45% a novembre 2012.  

4 



5 

MONTI E LO SPREAD 

 Ponderando per le quantità assegnate, il rendimento medio relativo ai 

BTP decennali emessi nel 2012 (che è risultato pari a 5,70%) è superiore 

al rendimento medio dei BTP decennali assegnati nel 2011 (che è 

risultato pari a 5,25%) dello 0,45%. Con le relative conseguenze in 

termini di servizio del debito. 

 Quindi la diminuzione dello spread che si è realizzata, ha avuto effetti 

marginali solo sulle ultime aste, e ha inciso relativamente poco sul 

rendimento medio ponderato dei BTP emessi nel 2012.  

 Questo per essere pignoli, ma bastava che l’ignoto e incompetente 

collaboratore di Monti vedesse dalla (già citata) Nota di aggiornamento 

al DEF come il tanto sbandierato raffreddamento degli spread abbia 

influito poco o nulla rispetto al costo del servizio del debito.  
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MONTI E LO SPREAD 

 Questo, infatti, è aumentato di oltre 8 miliardi non solo perché nell’arco 

di tutto l’anno, tranne gli ultimi mesi, i rendimenti dei nostri titoli di Stato 

sono rimasti molto alti, rispetto al primo semestre del 2011, ma anche 

perché è aumentato il debito pubblico. Doppio danno. 

 Senatore Monti, cambi immediatamente questo paragrafo. 

Evidentemente chi glielo ha scritto non è né un esperto, né un cultore 

della materia. E Lei probabilmente non lo ha neanche riletto, perché 

altrimenti non avrebbe consentito che uscisse una bestialità ingannevole 

di questo tipo. Ne va della Sua, e della nostra, credibilità. 
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