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Signor Presidente, Onorevoli Senatori, Onorevoli Deputan,

ringrazio le Commissioni quinta del Senato e quinta della Camera per avere mnvitato Ja Banca
d'Ttalia a questa audizione, nel’'ambito dell'esame del Documento di economia ¢ finanza 2017.
I Documento include tre seziont il Programma di stabilita, I'analisi dettaghata dei conti
pubblict e 1l Programma nazionale di riforma. Mi soffermero prnapalmente sul quadro
macroeconomico € sulle stime e 1 prograﬁnni per i conti pubblici per questanno ¢ per 1
successivi tre; faro qualche sintetica considerazione sul programma di nforme, una trattazione

approfondita del quale non sarebbe possibile in questa sede.

1 Il quadro macroeconomico

Il praduale rafforzamento del’economia globale in atto dalla fme dello scorso anno sta

proseguendo; nell’area dell’euro la crescita s1 ¢ consolidata.

L’economia italiana, che era cresciuta dello 0,2 per cento nell'uldmo trimestre dell’'anno scorso,
dovrchbbe aver continuato a espanderst a un ntmo simile nel prami tre mesi dell’anno.
p p
L’espansione del settore del servizi {e In misura minore delle costruzioni residenziall) avrebbe
p
piu che compensato una battuta d’arresto della produzione mdustriale. Anche per le imprese
manifatturiere non mancano perd segnali positvi. Dalla fine dell'anno scotso sono migliorat 1
giudizi sul livello degli ordimny, specie dall’estero, si sono rafforzati gli indicaton di fiducia rilevati

presso 1 responsabili degli acquisti e sono ancora aumentate le immatricolaziont di autoveicol.

Restano favorevoli le prospettive degli investiment complessivi, che nel 2016 erano
cresciuti del 2,9 per cento, del 4,7 quelli divers: dalle costruzionl. Nella consueta
rilevazione della Banca d’Tralia condotta in marzo, le mprese manifatturicre che
prevedono di accrescere gh investiment: nel 2017 sono 11 37,4 per cento, quasi 19 punt
in pia di quelle che prevedono di ridurli; la differenza ¢ analoga a quella dell’anno
scorso. Circa un terzo delle imprese dellindustria e de1 servizi che programmano un

aumento menziona, tra 1 fattor rilevanti per la decisione, la possibilita di ricorrere

alliper-ammortamento degh investimenti in tecnologie digita]i.




Nei primi mesi del 2017 T'occupazione ha continuato a crescere gradualmente; dall’nizio del
2014 essa ¢ aumentata complessivamente di arca 1 3 per cento. II surplus del conto corrente
della bilancia dei pagamend, che nel 2016 ha raggunto 1l 2,6 per cento del PIL, sta
contribuendo al rassorbimento della posizione debitoria netta del Paese con Testero:
quest’ultima alla fine del’anno scorso € scesa al 14,9 per cento del prodotto, oltre dieci punti in

meno di tre anni prima.

Nelle nostre ultime proiezioni, pubblicate nel Bollettino economico di meta gennalo,
stimavamo una crescita del PIL dello 0,9 per cento questanno e dell’s,1 nel biennio successivo.
Sulla base degli ultimi dati, le prospettive a breve termine potrebbero esscre marginalmente

migliorate.

I rischi per Ja npresa, italiana ed europea, sono soprattutto di natura geopolitica: tensiont mn
diverse aree del mondo, incertezze sulla politica di bilancio degli Stag Uniti, timori relativi
allorientarsi delle politiche commerciali in senso nettamente protezionistico, con possibili
rtorsioni reciproche fra paesi avanzati ed effetts destabilizzanti su quelli emergenti. Per ora,
tuttavia, nelle magpion economie extraeuropee, avanzate o meno, Fandamento del prodotto e

degli altri principah indicator macroeconomicl € positvo.

Le condizioni dei mercati finanziari rimangono in questo momento distese, ma ¢ bene
non trascutare eventualita di repentini cambiamenti di clima. Desta in particolare una
certa preoccupazione il contrasto, inusuale, tra il livello molto elevato degli indicator
qualitativi dell’incertezza politico-ecconomica (desunti dal ricorrere di parole-chiave nella
stampa) e la voladlita dei mercati, per il momento assal contenuta seppure con qualche
recente episodio di recrudescenza. L probabile che questa differenza sia riassorbita a un
certo punto, speriamo nel senso di un minor clima di mcertezza “fondamentale”. Un
innalzamento improvviso dell’avversione al rischio degli investitori di mercato avrebbe
tipercussioni profonde, specie per 1 debitori piu fragil: famiglie ¢ imprese in alcunt paesi,

settore pubblico in altri.

Nell'area dell’euro, intanto, i premi per il rschio sovrano sono tornati ad aumentare 10 misura
non trascurabile. Dallinizio di novembre (data della mia precedente audizione davanti a queste
Cominissioni, in occasione della discussione del disegno di legge di bilancio), 1l differenziale di
rendimento tra i titol di Stato italiani e tedeschi & cresciuto di circa 50 punti base; negli ultimi
glorni ha oscillato intorno ai 210 punt. Sebbene siano valon lontani da quelli che st ebbero
allapice della crisi del debito sovrano, si tratta pur sempre dei livelli pit elevati da tre anni; quasi

due volte e mezzo il minimo (88 punt) toccato nel marzo del 2015.




¢ prospettive macroeconomiche poste a base del Documento di economia e finanza,
con poche differenze tra lo scenario tendenziale e quello programmatico, non sono
distanti dal quadro che ho delineato poco fa. Il DEF prevede che il PIL dell'Italia
aument dell’l,1 per cento quest'anno e dell’'1,0 per cento nel prossimo e nel 2019.
Rispetto alle previsioni formulate in ottobre, il Governo ha rivisto leggermente al rialzo le
stime per il 2017, al ribasso quelle per 1 successivi due anni. Lo scenario del Documento
di economia e finanza per il biennio 2017-18 & compreso nell'intervallo delle stime
formulate dal principali previsorl privati e istituzionali; per quanto riguarda il 2017 esso ¢

vicino al limite superiore di tale intervallo.

Iinflazione, che I'anno scorso era scesa sotto lo zero, € tomata a crescere nel primi mesi del
2017; in Italia si ¢ portata all'l4 per cento m marzo. Iaumento € dovuto perd pressoché
mnteramente alle componenti pia volatili, come 1 bent energetici e alimentart, La componente di

fondo nmane debole.

Le misure di poliica monetarla fin qui messe in atto hanno contnbuito a ndurre
considerevolmente 1 rischi di deflazione ¢ si stanno trasmetrendo allattivita economica; ruttavia
levidenza non & ancora sufficiente a fvedere in misura significativa le prospettive di inflazione.
La valutazione del Consiglio Direttivo della BCE ¢ che non sia glustificata a questo stadio una

riconsiderazione dell'tnpostazione della politica monetaria,

L’andamento dei prezzi al consumo negli ultmi tre mesi verosimilmente comportera un
innalzamento dell'inflazione italiana del 2017 nspetto alle nostre valatazioni di gennaio; non
dovrebbe avere effetti di rilievo su quelle per 1l biennio successivo. Riteniamo limitati anche gli
effett sulla crescita del deflatore del PII., che misura le componenti interne dellinflazione ed é

la definizione dell'andamento dei prezzi pin alevante per il quadro di finanza pubblica.

Nello scenario programmatico del Documento di economia ¢ finanza il deflatore del PIL. cresce dell’1,2
per cento quest'anno, dell’1,7 nel 2018 ¢ dell’1,9 nel 2079.

2. Lo stato dei conti pubblici

Nel 2016 I'mdebitamento netto ¢ diminuito dal 2,7 al 24 per cento del prodotto, valore
quest'ulimo i linea con le previsioni del Governo dello scorso autunno. Al miglioramento
hanno contribuito la pduzione della spesa per interessi (-1,8 miliardi) ¢ Faumento dell'avanzo
ptimaro (1,6 miliards). Sia le entrate complessive, sia le spese primarie sono diminuite in

rapporto al prodotto (rispettivamente di 0,6 € 0,7 puna).










T/ costo medio del debito, che nel 2012 aveva raggiunto il 4,4 per cento, & stato del 3,1 per cento mel
2016. Esso ¢ ancora superiore di circa 2,5 punti percentuali al rendimento medio sulle miove
emissioni. La progressiva sostituzione di titoli in scadenza con niloli di muova emisiione continnerd
guindi per gualche tempo ad abbaisare il costo medio del debito, anche se [effetto si va riducendo per
la ripresa dei tassi all’emissione.

Iincidenza del debito sul prodotto & aumentata di circa mezzo punto, dal 132,1 al 132,6 per
cento, come atteso nelle stime dellautunno scorso (nel DEF diun anno fa se ne prevedeva una
sia pur modesta diminuzione). Al netto della variazione delle disponibilita liquide del Tesoro, 1l
cul importo a fine anno era considerevolmente superiore a quello di dodici mesi pnma,
Pincremento del rapporto tra debito e PIL si & quasi fermato (0,1 punti). Nel 2016 1 proventt da

privatizzazioni sono stati pari a 0,9 miliardi (0,1 per cento del PIL).

3. Le previsioni per i conti pubblici nel quadriennio 2017-2020

Stime tendenziali

In assenza di intervend, nel 2017 Pindebitamento netto delle Amministrazioni pubbliche si
ridurrebbe dal 2,4 al 2,3 per cento del PIL, in linea con Tobiettive formulato lo scorso autunno.
Il miglioramento detiverebbe solo dalla riduzione della spesa per interessi; in rapporto al PIL,
Pavanzo primario rimarrebbe stabile (1,5 per cento), perché il calo delle spese primarie (dal 456
al 452 per cento) sarebbe sostanzialmente compensato da una nduzione delle entrate totali (dal
471 al 46,8 per cento}. Proseguirebbe la discesa della ptessione fiscale, al 42,3 per cento.

T stime della Commissione europea, pubblicate in febbrato, indicano un indebiiamento netlo leggermente
superiore (24 per centa), rifletiendo tra laltro ipotesi di crescita meno favorevolz (0.9 per cento contro 1,7).

Il miglioramento de1 conti, sempre in assenza di interventi, accclererebbe negli anni
successivi: lindebitamento netto scenderebbe all’1,3 per cento del PIL nel 2018, allo 0,6 nel
2019 e allo 0,5 nel 2020. Rispetto a quanto previsto lo scorso ottobre nel Documento
programmatico di bilancio, il Governo alza la stima dell'indebitamento netto del 2018 e
2019, dspettivamente di 0,1 ¢ 0,4 punt, sostanzialmente perché prevede una maggiore
spesa per interesst,

Dai primi di ottobre il tasso di rendimento dei buoni del Tesoro a 10 anni ¢ aumentato di cirea 100
punti base, collacandost intorno al 2,3 per cents. In Spagna il rendimento sut titoli corrispondents ¢ pari
all’l,6 per cento, in Francia a meno dell’T per cento.

La riduzione delPindebitamento netto prevista nel prossimi anni sarebbe principalmente
dovuta ad avanzi primari crescenu (2,4 puntt percentuali del prodotto nel 2018, 3,1 nel
2019 e 3,4 nel 2020), ¢ quest ultimi sarebbero determinati soprattutto dallapplicazione

degli aumenti dell'TVA {clausole di salvaguardia) previsti dalla legislazione vigente. Se le




clausole fossero attivate, dal prossimo gennaio l'aliquota intermedia salirebbe dal 10 al 13
pet cento e quella ordinaria dal 22 al 25 per cento, un livello prossimo ai massimi applicati

nell'Unione europea; I'aliquota ordinaria crescerebbe ancora (al 25,9) 'anno successivo.

Tra 1 2017 e il 2020 I'inadenza tendenziale delle spese primarie correnti sul PIT.
scenderebbe di quasi due punti, dal 41,9 al 40,1 per cento, grazie soprattutto all’andamento
de1 redditi da lavoro dipendente ¢ a quello det consumu intermedi. Le spese m conto
capitale mmarrebbero sostanzialmente stabii m  rapporto al PIL fino al 2019;

diminuirebbero nei 2020.

L’incidenza sul prodotto del totale delle entrate scenderebbe di 0,3 punti percentuali,
nonostante I'masprimento delle imposte indirette. Il peso delle mposte dirette infato
diminuirebbe per effetto degl sgravi mtrodott negli ultimu anni {(minore tassazione del

reddito di impresa, sostegno degli investimentt).

G i obiettivi ¢ gli interventi

Per il 2017 1l Governo programma un disavanzo pari al 2,1 per cento del PIL; per il
prossimo biennio esso conferma gl obiettivi indicati nel Documento programmatico di
bilancio dello scorso autunno, nonostante la maggiore spesa per Interessi ora prevista.
L’indebitamento netto raggiungerebbe un sostanziale pareggio nel 2019, in termini sia
nominali sia strutturali (ossia corretti per gh effett del ciclo economico e delle misure

temporanee).

11 passaggio dal quadro tendenziale a quello programmatico richiede interventi correttivi

part a 0,2 punt nel 2017, 0,1 nel 2018 ¢ (1,4 nel biennio successivo.

Lincidenza del debito sul prodotto, secondo 1 piani del Governo, comincera a scenderc

, L . - . R
quest’anno — sebbene con una varazione marginale — e proseguira a un rtmo piu
sostenuto nel tre anm successivi. Alla fine dell'onizzonte di programmazione il debito

sarebbe pari al 1257 per cento del PIL, un punto e mezzo in meno del tendenziale.

Per 'anno i corso, tenendo conto dei rilievi della Commissione europea, il Governo ha varato
— contestualmente al [DEF — un decreto legge che determmerebbe una nduzione strutturale
dell'indebitamento netto di 0,2 punt percentuali del prodotto nmspetto al valore tendenziale.
Un’analisi compiuta della manovra correttiva per 1l 2017 sara possibile solo alla luce del testo

del decreto legge e de1 connessi documenti anahitici, che non sono ancora disponibili.




Con la manovra correttiva per il 2017, il Governo intende ridurre Uindebitamento netto
dell’anno in corso al 2,1 pet cento del PIT,, dal 2,4 del 2016 e dal 2,3 tendenziale. In termmini
strurturali, 11 disavanzo aumenta tispetto all'anno scorso di 0,3 punti percentuali, contro 0,5
nello scenario tendenziale; la divaricazione rispetto all’andamento del saldo nominale ¢
dovuta al miglioramento della congiuntura. Secondo 1 Governo la manovra realizzerebbe
una cotrezione strutturale coerente con quanto nchiesto dalla Commissione europea alla

tuce delle regole di bilancio; la Commissione dara la propria valutazione 10 maggio.

Nel rapporto sul vispetto della repola sul debito dello scorso febbraio la Commissione enrgpea ha identificato il
rischiv di una deviasione significativa nel 2017 rispetto alle regole relative alia dinamica della spesa ¢ al saldo
strutturale, pur fenends conto di margini di flessibilita velativi all emergenza migratoria e ai terremoti del 2076;
b stabilito la necessita di una corvexione aggiuntiva di 0,2 punii per ridurre la deviazione entro limili compaiibifi
con tali regode.

Dalle informazioni riportate nel DEF, il decreto legge corretivo dovrebbe mcludere tra
Paltro misure di riduzione delle spese, un aumento del prelievo sul giochi, un
ridimensionamento dell’agevolazione fiscale connessa con I™aiuto alla crescita economica’”
(ACE) e un rafforzamento del contrasto allevasione e all’elusione fiscale, anche attraverso
Pestensione dellambito di applicazione dello iz payment per FIVA.

Ouest'ultimo sarebbe anche prolungato oltre attnale scadensa del 2017. A soguito di una richiesta
dell’ltakia, ad aprile la Commaussione enrgpea ha formmulate una proposta di Decisione per il Consiglio che
consentirebbe all Ttalia di mantenere in vigore il meccanismo dells split payment fino alla fine del 2020 ¢ di
estenderlo ai fornitor delle imprese comtrollate dalle Amminisiraziont pubbliche ¢ di alenne socteld guolate.
Dato che con lo split payment molti soggesti fornitori si troveranno in costante credilo WA, la

Compmissione chiede che dopo 15 mesi sia presentato un rapporto sulle condizioni ¢ sui fergpt di rimborso del
credits 1V A ¢ sulleffivacia delle misure di contrasto all'svasions fiseale nei settor! inleressatr.

Vi sarebbero anche maggiori investiment (un miliardo allanno tra 1 2017 e il 2020} a

favore delle zone colpite dai terremotl.

Per il 2018, 1l Governo conferma Iintenzione di ridurre I'indebitamento netto all’l,2 per
cento det PIL, un miglioramento significativo {quasi un punto) e quasi tutto di natura
permanente: il disavanzo strutturale st ridurrebbe infatti dall’l,5 allo 0,7 pet cento del PIL.
Il percorso di risanamento continuerebbe negli anni successivi. Nel 2019 verrebbe
conseguito un sostanziale pareggio di bilancio in termini sia nominali, sia strutturall. Tali

risultati verrebbero consolidati nel 2020.

Se non si adotteranno altri provvedimenti, la correzione dei cont nel 2018 si realizzerebbe
in gran parte nello stesso modo dello scenario tendenziale, cio¢ con laumento delle

aliquote dell’IVA prewvisto dalle “clausole di salvaguardia”. Tuttavia, come negli anni scorsi,

& stata manifestata dal Governo lintenzione di evitarne lattivazione prevedendo intervent




compensativi di riduzione della spesa e di contrasto all’evasione fiscale. La natura di questi

Interventi sara precisata con la prossima legge di bilancio.

Come lio gia ricordato, i1 Governo conferma lobiettivo, annunciato nell’autunno
scorso con 1l Documento programmatico di bilancio, di iniziare a ridurre da quest’anno
I'incidenza del debito sul PiL. Nel 2017 la riduzione sarebbe di quasi due decimi di
punto, sostanzialmente in linea con quanto previsto sei mesi fa. Gl interventi di
ricapitalizzazione precauzionale di alcune banche e 1 minorn incasst da privatizzazioni
(0,3 punti percentuali anziché gl 0,5 punti programmati lo scorso autunno} verrebbero
compcensati dal minore indebitamento netto, da un maggiore decumulo delle
disponibilita hquide ¢ da un tasso di crescita nomunale del prodotto pii sostenuto.
Negli anni successivi la discesa del rapporto tra 1 debito ¢ 1l prodotto accelererebbe,
anche se meno di quanto previsto in autunno: 131,0 per cento nel 2018, 128,2 nel 2019,

125,7 nel 2020

La discesa del debito da qui al 2020 sarebbe sostenuta essenzialmente dal miglioramento
dell’avanzo primario e dalla crescita del prodotto nominale. Le disponibilita liquide del
Tesoro diminuirebbero anche net prossimi anni. Le privatizzazioni contribuirebbero per
circa 0,3 punti percentualt di prodotto all’anno.

Negli nltimi quattro anni i proventt della vendita di partecipazioni (circa 0,1 pzmﬁ' percentuals del PIL
in media lanno) sono stali sistematicamente inferiors a quelli programmati nell anno precedente, anche

per le condigioni di mercato non Javorevoli. Ora le previsioni sono meno ambiziose. 11 DEEF non fornisce
detiagli sulle privatizzaziont previste.

4. Il Programma nazionale di nforma

La strategia proposta dal Governo per le riforme st pone in continuita con 'azione degli ultimi

anni. Fard, come annunciato, solo brevi cenni a questa parte.

1l Governo intende proseguire 'azione volta a mighorare il funzionamento del mercato del

lavoro.

Vengono riproposti sgravi contributivi per facilitare linserimento dei giovani e lanmento delloccupazione
nel Megzosiorno. Gl sgravi introdotts nel 2015 hanno avuto un efferto positivo sul numers dei
dipendenti con coniratlo a lempo indelerminato, che nel 2016 ¢ anmentato in tutto i territorio.

Viene confermato lobicttive di accrescere il ruolo della contrattazione decenirata, wiile per allentare le
rigrditd della contratiagione nazionale e favorire lallineamento tra salari e produtiivita. Si prevedono
misure per ampliare la platea der beneficiari del salario di produttivita, confermands esenzione fiscale
delle prestagioni di welfare aziendale, ¢ si viprende lintensgone, anticipata nel Programma per il 2016,
di intervenire sulla regolumentasione dei comtratii aziendali, anche se non ¢ chiarito guande ¢ come essi
possans prevatere su guelli nazionals.
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In tema di politiche attive, ¢ stata avviata la sperimentazione dell'assegno di ricollocasione, mediante il
guale, a certe condiziont, 1 disoccupati polranno acquisiare un servizio personalizzato di assistenza alla
riverca di nn'occupazione. Poiché lefficacia di simili miswre, anche in paesi con una lunga tradizione di
politiche attive, §i ¢ rivelata strettamente legata alle spectfiche modalita di attwazione, metodelogie e
Junzionamento concreto del provvedimento andranno attentamente Jegilt.

I’azione del Governo contro la poverta sard incentrata sullattuazione della legge delega n.

materia approvata recentemente dal Parlamento.

I/ Governo ¢ delegato a introdurre per la prima volta nel nostro Paese un “reddito di inclusione” che,
una volta a regime, non dipendera né dall’eta né dalla condizione lavorativa ma solo dalle condizion:
cconomiche dei beneficiari; tale reddito sard integrato da servizi per inclusions sociale dei bencficiari ¢
per il loro inserimento nel mercato del favoro.

Per migliorare le condizioni dellattvita dimpresa, i1 Governo mira a promuovere la
concorrenza, tidurre la durata dei processi civili, accrescere Vefficacia e Veffidenza dell’azione

pubblica.

In particolare, il Governo intende portare a termine liter di approvazione del disegno di legge
annuale per la concorrenza — in discussionce dal febbraio 2015 — ¢ la riforma dei servizi pubblici
locali, titirata a seguito di una pronuncia della Corte costituzionale, La portata degli interventi

appare nel complesso ancora limitata.

I/ disegno di legge annuale per la concorrenza recepisce solo in parte le indicaziont dell’Autorita garante
della concorrenza ¢ del mercato. 1] decreto di riforma det servizi pubblici locals, anche se witle per chiarire
il guadro normative, conferma nella sostanza Dassetto attuale, in particolare con rignardo alla possibilita
di ricorrere indifferentemente all affidamento diretto o mediante gara per la scelta del pestore.

Nel settore della giustizia civile si registrano segnali di miglioramento, soprattutto una senstbile
dduzione delle pendenze. Ma la durata dei processi continua a essere troppo lunga. E
opportuno riprendere lo sforzo nformatore in questo ambito. L’approvazione — prevista dal
Programma di riforma — della legge delega sul processo civile, il cut iter patlamentare s1 protrae
ormai da piu di due anni, costituirebbe un passo importante in questa direzione.

Tn attuazione della delega relativa alla riforma della Pubblica Amministrazione, a febbraio scno
stati approvati in via preliminare due schemi di decreti legislativi sul pubblico impiego.

L'impegno del Governo ¢ di darne piena attuazione entro lanno.

E importante [attensione rivolta alla verifica dei conereti progressi e dell efficacia delle misure introdotte.

5. Conclusioni

Fino a ien la politica di bilancio ha dovuto percortere un sentiero assal stretto tra la necessita di

migliorare i conti pubblici, anche per conservare la fiducia dei mercati, e quella di evitare che un
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orientamento troppo resttttivo impedisse la tipresa. Oggi quel sentiero, grazie alla congiuntura
piu favorevole, si ¢ un po’ allargato. Non sappiamo quanto questa situazione durerd; 'occasione
va colta per tempo, anche per essere pronti ad affrontare eventuali peggioramenti delle
-condizioni di mercato, 1 cul effetto su di noi non sarebbe indipendente dalla percezione che 51

ha delle prospettve di risanamento del cona pubblici.

I pur graduale miglioramento dell’'economia consente 'avvio della nduzione del rapporto tra

debito e prodotto, pi volte timandato.

Ridurre considetevolmente i disavanzo, come 1 Govermno si propone, ¢ un obiettivo
importante. L'indebitamento netto programmato per d 2018 segnercbbe una tappa verso
Fequilibrio di bilancio; costituirebbe 11 segno tangibile della capacita del Paese di nprendere il
percorso di risanamento det cont al normalizzarsi delle condizioni cicliche.

Anche questa volta 11 Governo manifesta I'intenzione di evitare attuazione delle clausole
di salvaguardia con interventi alternativi, finalizzati al contrasto all’evasione fiscale e alla
razionalizzazione della spesa. Entrambi gli obiettivi sono ampiamente condivisibili, anzi
da considerare strategici. Ma la possibilita di reperire in questo modo risorse tanto ingenti
e 1 cosi breve tempo non ¢ sicura. Anche se alcuni strumenti di lotta all’evasione fiscale
st sono effettivamente dimostrati efficaci negli ultina anni, non ¢ facile prevedere con
precisione quantitativa 1 risultati di futurl interventi in questo campo. La riduzione della
spesa ¢ uno sforzo complesso, pluriennale, che dovrebbe contemplare anche la possibilita
di introdurre elementi di concorrenza in alcuni servizi, in un quadro di regole pubbliche,
per ridurne 1 costi e accrescerne la qualita. I provvedimenti per attuare questi obiettivi

andranno vagliati con cura.

Una ficonsiderazione dell’ampio ventaglio delle aliquote dell'TVA non dovrebbe a questo stadio
essere esclusa, cosi come ¢ opportuno valutare la possibilita di razionalizzare ¢ contenere le Zax

expendiinres.

Nel dibattito sull'apphicazione delle regole di bilancio, viene a volte mvocata Fopportunita di
negoziare “scong’” dalle autonta europee. Margini di flessibilita fanno parte delle regole ed e
giusto applicarli quando ne deorrono le condizioni {una grave recessione, spese straordinarie o
ineludibili). Ma, nel farlo, € bene tener sempre presente che non di “sconti” si tratta, bensi della
possibilita di spendere di piti a nostro stesso carico; non di fsorse aggruntive che st creino dal
nulla, ma di esborsi aggiuntivi, che tornano fatalmente sotto forma di nuove tasse o pma debito.
La flessibilita delle norme di bilancio va dunque usata con prudenza, tenendo conto che, al dila

dei dettagh complessi delle regole europee, occorre fare sempre 1 conti con la necessita di
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rifinanziare i nostro debito sul mercato ¢ con 'opportunita di non gravare di onen troppo

pesanti 1l futuro; di ridurre anzt questi onet, se possibile.

I’intento di prevedere per 1 prossimi anm programmi di privatizzazione pit prudenti rispetto al
passato ¢ condivisibile, nella misura in cui rende pi credibile Yimpegno del Governo a
realizzarli. I Documento non fornisce ancora informazioni csaurient sulla strategia di
razionalizzazione e dismissione che si intende perseguite; se si vuole dissipare del tutto

Pincertezza sull'effettiva realizzazione degli obiettivi, occorrera meglio esplicitare 1 programmi.

In tema di riforme, molto & stato fatto nell'ulimo quinquennio. Gli effetti di alcune misure
sono gia visibili; per altre occorrera piu tempo affinché possano dispiegare la loro efficacia. In
alcuni settori 1l processo & ancora incompleto. Portare a termine le riforme resta un percorso

obbligato per tornare su un sentero di crescita stabile e sostenuta.

Lefficienza del settore pubblico & forse 'ambito n cui ¢ maggiore la distanza da recuperare
rispetto ad altri paesi; vi & ampia evidenza empirica che migliorament in questo campo
avrebbero ricadute significative sul funzionamento delleconomia e sulla dinamica della
produttivith, oltre che sulla stessa vita dex cittadini. Un contributo significauvo potra venire
anche dal proseguimento e dal mlancio delle liberalizzazioni nei servizi pavatl. Quanto al
mercato del lavoro, andranno tra Paltro accuratamente verificati 1 nisultati delle polinche attive, ¢
occotrerd trovare modi semplici ed efficaci per consentire che attivita diverse dal tradizionale
rapporto dipendente — quando rispondono a concrete necessita dell’economia — s possano

svolgere regolarmente, alla luce del sole e con onen ragionevoll,

Come afferma i Programma nazionale di nforma, ¢ importante assicurare continuita e
coerenza delVazione: che la direzione di marcia, anche per chi ci guarda dall’esterno, resti chiara

¢ credibile.
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Tavala 1

Quadro macroeconomico
nella Nota di aggiornamento del Documento di economia e finanza 2016

e nel Documento di economia e finanza 2017
(variazioni percentuali)

voe! Nota di aggio;ra?lrgento del DEF DEF 2017
2016 | 2017 | 2018 \ 2019 2018 | 2017 F 2018 ‘ 2019 | 2020 |
PREVISION] A LEGISLAZIONE VIGENTE
PIL reale 0,8 0,6 1,2 1,3 0,9 11 1,0 1,1 11
Importazioni 2,3 2,2 32 3,8 2,9 4.4 2,8 3,6 3.8
Consurni famigiie 1,2 0.4 1,0 1,2 1,4 1.0 0,5 0,8 0.8
Spesa PA 0.4 0,0 -0,3 0,2 0,6 0.3 -0,1 0,2 0.8
Investimenti 1,9 1,5 2,6 2,8 2,9 3,7 3,1 3.4 3,5
Esportazioni 1,3 2,5 3.3 3,5 2.4 3,7 3,2 3,3 3,1
PIL nominale 1.8 1,8 29 3,0 1,6 2,2 2,9 29 2,8
Deflatore dei consumi 0,1 1,7 1,7 1,6 0,0 1,2 21 21 1,8
Occupazione (ULA) 0,9 0.4 0,6 0,8 1,4 0.8 0.8 0,7 0,7
QUADRQ PROGRAMMATICO (1)
PIL reale 0,8 1,0 1,3 1,2 0,9 1,1 1,0 1,0 1,1
Importazioni 2.3 3,3 3,4 4,0 29 4.4 29 3.4 4.1
Consumi famiglie 1,2 1,0 0.9 0,9 1,4 0,8 0.6 07 0,7
Spesa PA 04 0.5 -0,4 0.3 0,6 0,2 0,1 0,1 0.7
Investimeniti 1.9 32 3.6 3,8 2,9 3,6 3,0 27 32
Esportazioni 1,3 2,5 3.3 3,3 2,4 3,7 3,2 35 3,5
PIL nominale 1,8 1,9 3,0 31 1,6 2,3 2,7 3,0 2,8
Deflatore dei consumi 0,1 0,9 1,9 2,2 0,0 1,2 1,7 21 1,8
Occupazione (ULA) 0,9 0,6 0.8 0,8 14 0,8 0,9 0,9 0,7

{1) Il quadro programmatico riportato nella Nota di aggiornamentc del Docurnento di economia e finanza 2016 &
stato marginalmente modificato nel Dacumenta programmatico di bitancio 2017.

17




| Tavola 2
‘ Principali indicatori di bilancio delle Amministrazioni pubbliche (1)
| (in percentuale del PIL)
VOC! 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Entrate 453 451 459 456 457 478 481 479 4738 471

Spese (2) 468 478 512 499 494 508 51,0 509 505 4956
i di cui: interessi 4,8 4,9 4,4 4,3 4,7 52 4,8 4,6 4.1 4,0
| Avanzo primario 32 22 08 00 10 23 19 16 15 15
Indebitamento netto 15 2,7 53 472 3,7 29 2,9 3,0 2.7 2.4

Fabbisogno complessivo 1,7 3,1 55 43 3,9 41 438 41 3.1 25

1

Fabbisogno al netto di 19 31 56 43 40 456 49 43 35 28
dismissioni mobifiari

Debito 998 1024 1125 1154 116,55 1234 129,0 131,8 132,14 13286

Debito al netto del sostegno
finanziario ai paesi UEM (3) 998 1024 1125 1152 115,7 120,7 1255 1281 1285 1291

Fonte: per le voci def conto ecanomico delle Amministrazioni pubbliche, elaborazioni su dati Istat.

(1) Eventuali mancate quadrature sono dovute allarrotondamento delle cifre decimali. — (2) In questa voce sono
registrati, con il segno negativo, i proventi della cessione di beni del patrimonio pubblico. — (3) Al netto dei prestiti
diretti alla Grecia, della quota di pertinenza dell'ltalia dei prestiti erogati attraverso lo European Financial Stability
Facility (EFSF) e del contributo al capitale dell’'European Stability Mechanism (ESM).

Tavola 3
Entrate delle Amministrazioni pubbliche (1)
(in percentuale del PIL)
VOCI 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Imposte direfte 14,5 14,7 141 141 139 1498 150 147 148 149
imposte indirette 144 136 134 14,0 141 153 149 153 152 145
imposte in c/capitale 0.0 0,0 0,8 02 0,4 0.1 0,3 0,1 0,1 0,3
Pressione tributaria 289 283 284 283 284 303 302 301 30,0 29,6
Contributi sociali 126 130 135 133 132 134 134 132 133 132
Pressione fiscale M5 43 M8 416 416 436 436 433 433 429
Produzione vendibile e per
Us0 proprio 1.8 1.9 2,0 2,0 2.0 21 23 2,3 2.3 2,3
Altre entrate correnti 1,7 1.7 1,8 1,9 1,8 1.8 1,9 1.9 1.8 1,9
Altre entrate in c/capitale 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,1
Totale entrate 453 451 459 456 457 478 481 479 47,8 471

Fonte: elaborazioni su dati istat.
(1) Eventuali mancate quadrature sono dovute allarrotondamento delle cifre decimali.
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Tavela 4

Spese delle Amministrazioni pubbliche (1)
{in percentuale del PIL)

VOCI 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Redditi da lavoro dipendente 10,2 104 109 10,8 104 103 10,3 101 98 98
Consumi intermedi 49 51 54 54 53 54 56 55 55 54
Prestazioni sociali in natura 26 27 29 29 27 27 27 27 27 27
Prestazioni sociali in denaro 164 170 185 186 186 193 199 202 202 202
Interessi 48 42 44 43 47 52 48 46 4.1 4.0
Altre spese correnti 3.4 34 3,7 37 37 39 41 42 40 41
Totale spese correnti 423 43,5 46,0 457 454 46,8 474 472 46,3 46,2
di cui: spese al netto degli
interessi 37,5 385 415 41,4 407 416 426 426 422 422
Investimenti fissi iordi 29 3,0 3.4 29 28 26 24 23 22 21
Altre spese in conto capitale 1.6 1,4 1,8 1,2 1,2 1,4 1.2 1,4 1,8 1.3
Totale spese in conto capitale 45 44 52 42 40 40 36 3,7 41 34
Totale spese 46,8 47,8 51,2 499 494 50,8 51,0 509 50,5 49,6
di cui; spese al netto degli
interessi 420 429 46,7 456 44,7 456 462 463 463 456
spesa per pensioni 14,6 150 16,1 16,2 16,2 168 173 172 17,1 17,0

Fonte: elaborazioni su dati Istat.
(1) Eventuali mancate quadrature sono dovute alfarrotondamento delle cifre decimati. ‘

Tavola 5
Fabbisogno delle Amministrazioni pubbliche
(miliardi di euro)
Anno Primi 2 mesi
vOC!

2014 2015 2016 2015 2016 2017
Fabbisogno al netto di dismissioni mobiliari (a) 69,9 56,9 43,0 3,5 54 7,9
Dismissioni (b) 3.3 6,6 0.9 0,0 0,0 0.0
Fabbisogno complessivo (c=a-b=d+e+f+g+h+i) 66,6 50,3 42,1 3,5 54 7.9

FINANZIAMENTO
Monete e depositi (1) (d) 14,7 5,1 4.9 -2,0 10 04
| di cui; raccolta postale -1,1 -1,5 0,1 -1,1 0,3 0.9
Titoli a breve termine (e) 16,0 895 -8,0 7,2 3.5 7,5
Titoli a medio e a lungo termine (f) 821 435 62,7 30,7 42 1 13,2
Altre passivita (2) (h) -1,2 -11 -1,4 2,9 -0,9 0,7
di cui: EFSF 1.8 -2.1 0,0 -2,1 0,0 0,0
Variazione delle disponibilita liquide del Tesoro (3) (i) -8,8 10,7 7.4 -327 -390 137

(1) La serie include le monete in circolazione, la raccolta postale e depositi in Tesoreria di enti non appartenenti alle
Amministrazioni pubbliche. — (2) La serie include le operazioni di cartolarizzazione, i debiti commerciali ceduti con la
clausola pro soluto dafle imprese fornitrici delle Amministrazioni pubbliche agli intermediari finanziari non bancari, le
operazioni di Partenariato pubblico-privato (PPP) € le passivita connesse con i prestiti in favore di paesi della UEM erogati
attraverso 'EFSF. — (3) Un valore negativo indica aumento delle disponibilita liquide del Tesoro.

19

I
|
Prestiti delle IFM (g) -4.3 1.7 1.1 3.3 0,7 -0,2
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Tavela 7

Privatizzazioni: obiettivi e consuntivi (1)
{(in percentuale del PIL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Obiettivi
DEF 2013 (aprile 2013) 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Nota di agg. 2013 (settembre 2013) 0,5 05 0,5 0,5
DEF 2014 (aprile 2014) 0,7 0,7 0,7 0,7
Nota di agg. 2014 (settembre 2014) 03 0,7 0,7 0,7 0,7
DEF 2015 (aprile 2015) 04 0,5 0,5 0,3
Nota di agg. 2015 (settembre 2015) 0,4 0,5 0,5 0,5
DEF 20186 (aprile 2018) 05 0,5 0,5 0,3
Nota di agg. 2016 {settembre 2016) 0,1 0,5 0,5 0,3
DEF 2017 (aprile 2017) 0,3 0,3 0,3 0,3

Consuntivi (2)
Totale 0,1 0,2 0,4 0,1
Totale al netto dei TremontifMonti bonds 01 0.0 0.3 01

(1) Gli cbiettivi in percentuale del PiL sono quelli indicati nei vari documenti di programmazicne. Gli obiettivi e i consuntivi includono i
rimborso degli strumenti di capitalizzazione emessi dalle banche e sottoscritti dal MEF (cosiddetti Tremonti/Monti bonds). - (2) | dati si
riferiscono agli introiti versati nel capitolo 4055 del bilancio dello Stato (versamenti relativi principalmente ai proventi derivanti dalla
vendita di partecipazioni dello Stato); per il 2013, si considerano anche i proventi derivanti dalla vendita della sccieta Fintecna S.p.A.,
non versati nel capitolo 4055 ma contabilizzati a riduzione del fabbisogno (0,6 miliardi).
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