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I'TALIA 2020: RIGORE, CRESCITA ED EQUITA

Froviamo a immaginare che wel 2020 i 69 per wmito delle pevsone tra i 24 ¢ i 65 amni
abbia wn'occupazione, quast £ 10 per cento m pis di ogor, Proviamo a pensave dhe per una donna
conrifiare famiglia ¢ lavore non sia una corsq g astacoll, perché esiste un modsrne congedo parentals
sone diffuse e accersibili styuttuve di asie per i bambint o di cuva per gli angiant ¢ [ wepot sono
aperis in ovari che consentono di pestere giomale secondo le proprie esigenze Immagimiamo che §
sevvaze pubblici essenziali wow siano @l Sud di qualitd sistematwamente inferiove a quells del vesto
del Passe. Pensianto di poter fave affidamento su di wn sistemna efficente ¢ moderno di assizuragions
contyo i vischi di perdita del lavovo, che copre futti @ lavovators, qualungue contratio abbiane ¢ che,
of wumero di persowe a vischio di poverid s sia vidotio di dwe mulion: vispetto al 2070,
Tmmagimiamo di aprive wi'athvild economica sena chisdere auloviggazion: & se abbiamo meno di
30 ami, di poter auviare wna impresq con ww suroe di capitale In caso di contraversis commercialy
possiamo contare su proedure padisiarie che permettono di concludere wn processo civite in 394
giovii come i Gevmania, mwece che in 1270 come arcade opgt i [talia, Immaginiamo che almeno
we ferzp delle popolagione tra 30 o 34 anni abbia la lasvea, anche pevche st covve sempre meno if
rischio di wsoive daf sisterng seolastico gid wel primi annt di eduoazions, come myece aoude oogi af
188 per conto dei giovany wn tergo in pint di Germania e Francia, Tmmaginiamo che per wn
govane vicereaiore valga la pena pensave la propria carvieva e lialia perché gl investiments i
ricerca sone cvescinli fine alf' 1,53 per cenio del FIL ¢ & sono almeno 7 occspats nel settore R&»E
ogni mille abitants, come in Francia, Austria o Germania, Inomaginiamo ciftd meno inquinale ¢
bollette meno cave pervché [ltalin & alf avangnardia nell sffiviensa energstica. Immaginiamo di
digtogare da ciftadine, lavovatore o imprenditore con [amministragione pubblica via internes
gragie @ uwa connessione @ banda witralarga ormai acessibile ol 100 per cento della popolagions
B di pagare meno tasse perehé [ Ammunistragione delfo Stato & pis efficients ¢ costa mene, Mentre
of debito pubblico & sceso soito la soplia del 100 per cento del FII, dopo aver foccato if 120 per
cento wel 2072,

Rifletters su soenavi come guests ¢ sulle agioni di policy necessarie per vealizgart non & wn
diversive astratto, B Pessenga dell'esercigio che ogmi anno lialia e pli altvi Stati Membri
delf Usniions, devowo commpiere prepararndo uw Programma di Stabiliti e wre Programma Nagionale
di Riforma nel gquadro della Stratepia Ewropa 2020 per una cvescita wmitellipents sostembile e
tnelusiva,

Fensare la politica scomomtica magionale vt wn guadvo di riferimento ewropeo e in wna
prospettiva di lungo fevmine & wno dei pun imporianti dementi di wowstd mivodoiti nella
governance ewnemica dell Unione Buvopea con of ‘Semestre Buvapeo’ 1) coordinamento delle
riforme struttwrali on gli altei Stari Membvi delf' Unione & imposto dalle vealtd det farst 1e
ecotontie exnvopee hamno un elevato grado d mievdipendenza e fe viforme delle wne hanwo wn impaito
anche sulle altre Fissave obietiie di lnngo fermine & mwere un wodo utile e pragmaiico per
stimolare la polition ¢ [oputione pubbiica a proietiarsi verso tragwardi evocative def futuvo che 5i
vuwole per if Paese e per 'Europa, cominciando perd opgi a lavorare qffinché fale futuro si vealist.

La Strategia BEnropa 2020 cosiituisce parte tntegranits dell agenda nagionale. Da wn latg,
essq proielia la luce dei rifletions su ritavds ¢ debolegge di fondo del sistema italiano, con @ gual 51 &
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Hroppo a lungo convissuto e che non & pin possibite iollevare, Dall altvo, essa fissa obisitivi di lungo
periwdo che ['ltalia dovrebbe porsi i opni casg anche senga lo sivmolo delf Europa, per mettere o
SwO Sislema eowmomion ¢ produtlive tn grade di wscive pent fovie e solido dalle oviss Nessuno di
guesti obisitivi é fuori portate per { Tialia,

1! Docsmento di Ecowomia e Finanga & dundgue un passaggio chiave per [a definizione della
politice economise nagionale e vappresenia wno stvamento per definie wna visione di come [lialia
deve evolvere in questo dessmmio o desovivers, anne dopo anno, wn pevcorse di viforme concrete ¢
verificaliili neplt anni successive

.
0’.

I Dommente di Economna ¢ Finange 2012, of secondo dall aveso del Semestre Euvopen,
wasoe 198 3 contesto particalare,

L cris finanzearia che ba colpuo [ Buropa ¢ Ilialia ha conoscinio nel covso de mest
passati uno dei momenti pin difficli. Crisi del debito sovrans, debolezzn def setiove finangiario ¢
vallentamento dell eoomomia internagionale si sowo intrecciate detevmunande s pevicoloso corte
crrevitto, La ovisi ha mestito won particolave intensita if wostvo Faese, mr wna spivale che ha messo a
vischio la tenuta del sisterna economico e finangiario,

In guesta fase di emergenza, ¥ FParlamento ba dato wia a wn Governo di impegro
nazionals, sostennto da ww ampia mageiovanza compesta da forge politiche che pur cavatterizgpals
da forti diverpenge programmatiche baymo saputo darve priovitd all‘interesse generale del Paese i
wno spiviio wneario e di ablaboragione ishitnzionale. Lesperiensa di quesio Governo nasce solfp i
segrio dell wrgenza di agive ma i fonda sulle omsapeveleszg ohe per superare la_fase cvitica non &
sufficiense guardare al breve termune. La fiammaza dei premt al vischio sovvano che ha portato if
Faere sulf ovlo di wna orisi drammatica non & la cawsa, ma o simiomo di wn malesseve et profonds,
L evisi nasce da _fattors esterni all’eoomomia italiana e lepati af gquadyo ewvopeo ¢ nternazionals,
wia anche dal fatto che per fwnpo tempo now somo state affrontale debolegze strutturali di fondo
defla nostva econamia,

Fer guesto [Ttalia ha subito wn smpatio pis forte dalla ovisi ¢ ne asce ma con fatica, A fine
2077 & fvello del prodotto mterno lovdo eva ancora 5 punis pevcesinali sotlo guello precedente la
ovist, INell wltimo bisnnio la produgions industriale ha vecuperato poco pis di wn quinie delia
perdita subita nella fase acwita della cvicy tra i 2008 ¢ f 2009, I veddito disponibile delle famiplie
S5t & contralio di olive i 4 per cenlp wn Levsmms veals, mentve wello stesso peviodo aumentava, seppur
di poco, in Germania ¢ Francie. B ovesciuta Uincidenza delle famiglie in condizioni di disagio
economico. Ancora all'migio di guestanno & wwmero desli ocowpati visultava miferiove di olfve
s00.000 persone vispetio al pioro vaggunis nwell aprile 2008, La ovist ha colpiio con pavtecolare
durezzn 1 lavovators menoc Ilvails @ piii giovani quelfi con comtraltti a termine le donne Ha
comporiate wn vallentamento del cvedito al settove privato e in paviicolare di guello alle imprese, ohe
o 51 & angova completamente viassordiio,

In breve [Tialia o1 trova oges ik lontana daglt obieitivi nagionali defla Strategia Ewvopa
2020 di guanio non lo_fosse quando la Sivatepia & siata adottata, due anns fa

I{ messageio & chiave. Now & possibile aspettare che la termpesta passt e la parentest st
chissda, La ovisi che visamo dal 2008 pud avere un impatto duvaturo ¢ profondo sul potenziate di
svescita delf Ttafia, anche se & siato evitato wno shock distruszive. La logica defla Strassgia Envopa
2020 & che non si affronta wng ovisi stratiurals oom visposte congiunturadi, glocende i difesa. B
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HECesTario iMpostare un processo di cambiaments, 4 fatfi ¢ lvelly, gwidato da obiestivi chiavi e da
wn'idea del futwro dbe vogliamo. Pev i wostro Fasse guesto significa agpredive le oviticits del sno
sistema aronomico ¢ produtiive, che sono nots e impostare una trasformazgions profomda,

Per gquesto o Governo ba fissato wn programwmie di agione basate su due elements,
visanamento delle finange pubbliche ¢ promogione della crescita, Un'agenda di rijorme obe ba e
precipi ichivalori: vigove, crescita, equité,

I primo ambito di azione & if visanamento finangiario. Il debito pubblico ha raggiunio i
lvello pite alto dapli i della evisi. B necessavio gestive quesia pesante ereditid impostando wn
graduale ma duraturo pevcovso di vientvo. B’ une scelta obblipaia per evitave ol Fasse di meltere a
repentaglio la swa sicuvezza economicd, anche s¢ @ oosto di saovificl pesanti per i citfading, fe
Januglie e le imprese,

FProprio perché o vigore finangiarw pesa, esso deve esseve aftualo con equiia ¢ qvere if mmoy
tmpatio possibile sul petemziale di ovescita, Anche se per forza di cose mna parte sostanziale
dell apgissiamento fiscale & siata compinta agendo sul laio delle entrate fircali gii interventi sono
stali attual: i modo da essere i pis possibile orientats alla cvesciia, aumentando i ferming relati:
la presstome suwi consume ¢ swlla propristd mmobiiave ma alleppevendola sul lavoro ¢ sull attwitd di
srmpresa. A vagioni di equitd visponde andbe Uimpegno per contrastare levasione ¢ lelusione fiscaly
che in Ltalia ha vapgiunto lvelli ingoretiabifi, 1. evasions fiscale & wna forma di concorvensa sleale
fva imprese e wn wiodo @ cwi alvumt citfadint diconesti provocane wn dawno ad aliri cittadin,
cansando per fntls wna pressiome fiscale pifi elevata, Pev quesio o futwro ¢ provent delle loita
il evasione fiseale dovranno sssere wtilizyati anche per vidurvs fo aliguole fisoali

INel medio termine # riewivo dal debito dovrd affidarst magpiormente alla vidugione delle
spese covvents, In gquesia prospettiva gioca s vuolo fondamentale Deservizio di spending review,
che potrd vidurrs non solp la spesa aggregata ma favorire anche wna maggiove qualitd delle spesa
pubblica in settori chiave,

FPer ersere credibile, la vidugone del debito deve avere natura sivatiuvale ed esseve sotivatta
alle variabilitd delle seelte di diverse stagions pelitiche. Sotio i primo profile banne natura
struttuvale lg viforma delle pensioni che porte lialia ad avere ['etd effettiva di pensionamento pisi
alta d'Buropa ¢ la decisione di won stomare fra le endvare @ proventi atiest dal contrasto alf evasione
Jiscale, Sotto i secomdo profilo, impegno af pavepgio di bulancio savd sancito nella Cosisluzione
aliravevso la modifica dell vt 8T tn linea con wn smnpegno preso nel guadvo del Patto BEuvo Flus ¢
confennty anche nel nuove fiscal compact’, i Trattato dfernazionale che fissa le vesole per una

untone fiscale fva glt Stari Memdbri dell Area dell enro.

If cwove del problema itafiano & mttavia coms tomare @ ovesceve, Now £¢ vagione per
accettave ohe {1talia sia condannata ad avere wna crescita sotto la media dell Buvogong da oltre
dieci amni Inn questo momenito, la cvescita won pud venive da stimoli espansivi della spesa pubblica,
INE 51 puo sperare di awmentare la crescita comprimendo & salavi e compelends sul preggo con
economite exnevpenls @ basso costo del lavoro ¢ minove lutela di divitti socials

1 impulso alla ovescita che sospinga [ltalia verso gii obiettivi della Stvategia Hurapa 2020
deve esseve trovato acevescendo la produtiwitd lfotale dei fattort del sistema. In pocke pavole
provande a msevive in wn sisiema ingessalo pir gfficienga, e produtinitd & i competilivta,

9521/12

Al/mf

DGGI1A



Dare pi concorvengiz wel mercato der prodofty e dei sevvigy & fondamentale. I esperienza
mosira cbe pii abeviwra pud darve servizr wmugliors cosit pik bassi e spingere la produttwiti
valovizgands le smprese pis dinamiche ¢ innovative,

Liberalizgare leconomia won & un principio astvatio ma sevve @ vinwoveve privilept ¢ vendite
di posigione. Serve a dare pii opporiuniid di fave ¢ di oresceve 4 ohi ha nigiativa o a obi won ha
eveditato wna cevia professione o posizions,

L preosrvipants crescita defla disoawupazione ¢ i basso fivello di occupazions in particolars
di giovani ¢ dowme mosta che & wrgente viformare wn mercalo del lavoro segrato da inginsizie ¢
disfunzioni. B’ wn mercato duale tn cui aleans fiolavi di wn contratio a lenpo mdelerminats,
godonio di futele slevate, altvi, con comtratti precari hanno miodeste prospettive di miipliovamento,
poca formazions futele scarse, Attnalmente la flessibilitd & tutta concentvata sul lato dell'entraia ¢
wom esisle un sislerna wniversale di protezione dal visebio di perdita del lavoro. Faformare o mercato
del favoro, come ¥ Governo ha proposto con i disegro di legge preseniato recenternenie alle Camere,
¢ neressavio per ainiare lavoralovi ¢ tmpvese ad affvoniare wna fase dura di viovganigzazions e di
mutamento delle specializmazione produttiva ¢ per aggvedive i problema drammatico della alta
disoaupazgione giovanie,

L fiscalita & wn altvo tassello jondementale della stratopia pev wsave dalla ovisi ¢ lovnave
alle ovesaita, Il sistema fiscale deve esseve piis flasstbile, inmovative ¢ capace di dave incentivi agli
avestimenti nel wyovi setfovi poviatori di ovescita. Le vepole fiseali devowo esseve semplificate per
vendere pin fanli la vite el cliedmo-comivibuente onesio. Ouesti cambiamenti deyono esseve
accompagnati anche dalla cresate di efficacia ¢ di linearitd delf intervento dell arvministrazions
pubblica. Un' ammunistrazione pis trasparents, pii orientaia af viswltaio che alle proceduve e piie
suelle puo dave wn contributo pine nosive alla erescita della produttiviia del sistema Paese e che
gravi meno sul conto economico dalle imprese e der cittadm,

Uhza spinta alla produstivitd deve venive dapli tnvestimenti infrastrutiurals. I Governo ha
gid sblocoato investimenit wel CIPE per oltre 22 miliard: di eurg che altmwano nuove posts di lavore
diretty per 180000 wnitd e sndivais pev civca altre 100,000, I Fiano di agione mesione ha
awialo [acedlevagione o vigualificagione depls mvestiments de fondi sivuttnwval dell'Unione
Europen concentrati nel Sud del Pasre Oworre noltre sfruttare la leva offerta dall economia
digitale che pud generare nwove ailivitd e atntare a superare § divari fervitoviali ¢ le [imitagion: della
strotinva dimensionale delle imprese stafiane, Fer le imprese staliane & moltre nevessavio gffrontare i
prodlema det costt ¢ det volumi del oredite, visolvendo anche i problema dei vitardi dei pagamenti
defla Pubblica Ammunisiragione. Ampliare i mercati accessibili alle imprese italiane & inolive un
obietiive prizario come lo & alivarve pi twestiment esteri i Iialia

Pregst, salary costt contane, ma conta anche i capitale wmane & somals di out dispone wn
sistema nagionale La cvescita, m senso ampio, dipende anche dalla capanitd, dal talento, dalla
propexsione all imnovagione dei swor vicercatori der lavoratows, delle imprese. Immovagions,
competenge diffuse wella forga lavore, ricerca sowo assets fondamentali per permetiere alle imprese
di spostarsi verso seflon ad alta sntensiid femolopiea 0 su nwove mevcaly come gquelli offerts dalla
green economy ¢ dall sconomia digitale. 1.'Tialia dispone di punsi di forga significativi di
esemipt di eccellenzgn wella vicerca, wn sistema edweativo di qualizd, di imprese che opevanc alla
Jromtiera feologica, Ma grardands la sitwagione dall angolo offerio dalla Stvatepia BEuropa
2020, i nostve Pasgse investe ancovg troppe poco m vigerca, ha wun numieve insufficients di brevetti ¢
perde troppi talenti per [alto wumero di giovani che emigrano all estevo,
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Aunche il capitale sociale costituisce un fatiove di cvescita sostenibile di wn sistema. Oaorre
percid comtrastare @ fattor: che e lfalia mguinane le velagion: rvecpprocke, dalla corvugione
@l ecomomia saformal

-,
L %4

Nel corso dee mesi passati Plialia ha compinio wno fforze di riforma considerevole.
proveediments "Salva Italia', 'Cresq Iialea’, ‘Semplifice Iialia’ e & Frano di agione coesione
hawno comnciato ad agevedive debolezge sivutiwvali e dafo wna rvisposta comvincenle alle
selfecitazions che venwane dalle istitugioni exropes ¢ internazuonali Le analisi di querfo PINR
dimostrane che fe misure di libevalizzazione ¢ di semplificazione povtermnno wr effetto cumulato
sulla cvescite di 24 punt percentwali del FIL nel 2020, L'liafia ha messo in stouvegza © conli
pubblict ¢ avrd wel 20713 wn avanzp primario pare al 4,9 per cento. Il debito & stato posto su wn
sextiero di vidugione progressiva e duvevole

E’ wno spunt realizgaio con lo sforge collettive del Pavlaments, delle Parts Socmali ¢ di
tutta lo parte produttiva del Passe oltreché del Governo Ma molto vesta da fave per risolvere
ritardi acceninlari wepli anni ¢ debolezme vadicate. Tornare a overmre & wna opevagione di lunga
lema, ¢ molto vesta da fave Un'agenda delle cose da fare & precentata nell wltimo capitolo del
Frogramma Nagionale di Riforma, Sono agioni concrete ad ampio vapgie, che complelano e
arricohiscono pli mlevvenii dei mesi passati milevvenendo su tuthi § fattovi chiave delle compelitivita
def sistemnia eronomico ¢ produttive: continmave ['apertuva del mevcato dei prodott ¢ dei sevvisy
viformare i meveato del lavoro in wna prospetfiva di crescita, investive sul valore dell isivuzione ¢
delf ssmovazions rwedere i sistema fiscals mcentivave gl swestiments dall'estero e sosienere
Pexport, veloagzare la pumistizia owile modemizgare [ Amministrazione Pubblica prevenire ¢
reprimere la covvusions, investive i infrastrutture di frasporto, nell'agenda digitale e nella green
economy. U strafega ohe deve tenere conio delle condigion: di contesto di ogrr avea del FPasse, ¢

i particolare valoviggave i potengiale di crescita mutilizpaio def Mezgmogioro,

O anera, wna breve, styaovdinaria, fingstra di opportunitd che ¥ Paese wnon puo’ lasciar
cadere. Il contesto & in chiaroscuro ma & pik favorvevole che mel vecewte passaio, amche pevohé
abbiamo visto la capacitd di veagione delflitalia e di tutte le swe istitwzions La sitnagione
delf Area dell envo mostra sepne di stabiligazione ¢ di mupliovamento dei meveati finanziari, gragie
dlie politica pragmatica delie Banea Centrale Envopea ¢ all acovde trovato in sede ewvopea per
dare wna soluzgione alla orisi vissuta dalle Grecia Sowo state prese decisioni importanii per
completare [avchitetiura della governance economim, vafforgands le misuve di disaplma fiscale ¢

¢ firewalls, I debeto pubblico eveditato dal pascato vesta wn pesante favdello per [Italia

La conginntura internagionals come indicato wel Programma di Stabilitd, vesta debole e
wceria, Sul prawo miterno la orescita won forwerd fino af 2013, If disagio omwwpagionale tfocca
divetiamente o mdvetiamente gquwasi la metd delle famiglie wtalions E' necessavio agire con
determinazione per completare la sequenza di viforme o mstiore i Paese in grade di ripavtive
contribuendo atfivanmente a far fornave la vipresa ecomomica. Ii prossimo amio deve essers per
Llzalia ww anno di profonda trasformazione, i continuitd con guanio gid aUVialo 1BeL Mest Passaly

-,
L X4

Per procedere senza esitazions, oworve spombrare il wmpo da gualohe scetticismo suflo
strumento stesso delle viforme che dipende da due percesiont evvate. La prima & relativa al tempo
politico delle riforme. La seconda allo spagio (depls suievessi ecomomics e socialy) delle riforme,
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Suf primo aspetto alcune opiniont sostengono che sia vischioso fave viforme strutiurafi i wna
Jase di contragne delf economia Nel breve periodo esse comportawo costi agpiwntwi menive i
bengfic st produrono solo nel medio-lungo termme Le esperienge mivmmazgionali dimostranc che if
visohio & vero solp in parte ¢ 5i pui mitipare. Le viforme hanno si bisogno di pagienza ma poi
pagano. Le piit recenti analisi comparative fatte da ovpanggaziont multiaterali mostrano inollve
che i benefici delle riforme possono arvivare prima di quanto aiteso se pit inlerventt sono concentrail
o un peviodo di fempo vistvetio e costruifi m una seguenza lempovale e logica covvetta, La linea
gitda dell azione del Governa é pevcid di collepare fe misure di libevalizazions ¢ di semplificasions
alla viforma del mercato del lavovo e alla vevisione del sistema fiscals, combinandole con trtervenit
per shlocrare e rigualificare gli mvestimenss nelle infrastrutiure, miglorare [ efficaria dell sstvuzions,
per rafforzare la cura dellinfansia ¢ deplt angpant ¢ promwovere le opportanitd dei plovens Il
coordinamenio iva questi intevemti consemtivd di compensave in modo ingvocate gfi efferst
attensiande quelli negativi ¢ facende emergere piii vapidamente guelli positivi. Congentrare le viforme
avia wn seprale chiavo @i cittadmi ai conswmatovs, alle imprese ¢ qpli wmvestitors, tnescando wn
aretlo di aspetiative positive che alimenta la orescita,

Llaltvo aspetio é quello dello spagio degli interersi tocvati dalle riforme. Le viforme sono
difficili da far passare perché colpiscono interessi compenivati di cateporie @ forte vappresentangs
politica e portano myece vaniages @ sogpelfs diffust e 1won OVERNITRALL OIS § CONSHIGION O § GIOVANE
o addirittuva le gensvagions future, B an problema da vedere non i termini di tattice politica, ma
di equitd. I sacrifici necessari per vidurve #f debato pubbiico e far vipaviive la crescita devono essere
distyibuils in modo egue, per esseve sosienibili, Fer questo i provwedimenti di viforma presentats ner
mast passali sono sheli cosivuile come Welevventi organisl obe Lomans wn ampio venlaglio di settori o
di remi In guesto modo won si cavica ¥ peso dell aginsiamento su una categoria o su un gruppo
sociale specifice, ma si chisde a twttt di acettave wn saevificio del love interesse particolave pev fav
progredive [interesse penerale. Mapgiore & Peguitd, pine alta & [z dispontbilita ad accettare :
cambiaments, per guanto difficils,

Attuare la Stratepia Envopa 2020 vichiede viforme a livello wagionale. Ma & wecessario che
Lambiente envopeo fornisca agli Stait la covmice migliove per vendeve efficacs le lovo viforme e
premiare ¢ sacvifics fati. Per quests, ¥ Governo 51 ¢ da subito adoperato per dave un contvibuto
dirette ¢ sostanziale alla definizione degl ovientaments politics delf Uniong ¢ pevché nell agenda
defl’ Uniione fosse atvibuito wn fivello di priovitd ancova maggore alla ovescita La ovisi dell’ Avea
dell’envo & figlta di un alicppiamenio miobe verso le finange pubbliche, m particlare net period:s di
espansions Ma & anche sansata da wn deficit di riforme ¢ di pafiteche economiche per la oreroita,
Puntave sulla crescita ¢ sul suo motove pit importants, ['intsgrazions nel meveato wnigy, & [energia

she puds spinpere ' Envapa fiovi dalla orisi del debiio sovvano,

Ci i padr ohnedeve infine se [Apenda 2020 sia wi'apenda temiorvation o se abbia wna
visione ispivatvice della societd ¢ del meveato. Per alsni o viforme struttuvali sone nesessavig per
Preservare i modello sociale suvopeo con le swe conguiste di fronte @ wn monds che cambia Per altri
le wiforme devono segnarve i puwio di distacco da guel modello, superato e fimangiaviamente
msortenibile. If filo vosso ohe lega le viforme defla Stratepia Bwrvopa 2020 & costruive a [wello
euvobes wna coonowia sociale di mevcato altamente competitiva @ che quindi crel Pl oawpagions
sostenibile. Duesto & [obisttive di fondo ohe i Tratiato di Lishona assepna all’ Usione Envopea.
Far viparsive la oresita dentro wn moddllo di stabilita delle finange pubbliuhe & la strada per
sivuive nna wmodevna economia sociale di mevealo
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It Programma Nagionale di Riforma 2012 & una tappa in un processo che deve vipetersi
ogrt o, fino al 2020, Le riforme presentate in guesto documento aprono wia serie di caniiers, in
cui i lavoro dovrd prosepuive negli amni @ veniva La ovesoia vichiede conbnwiid e merenze di
andiviggt nel tempo. In questo la Strategic Ewvopa 2020 ha un forte vantaggio B un guadro di
viferimernto di lungo termine destinato a rimaneve valido anche welf alternanza di governi con visiont
progranmatiche distinte. B’ una comice stabile che pud essere viempita di contennti in parie diversi
a seronda delle diverre impostagions sulle polssiche concvets, mantenends perd ferma la projegione
verso git obiettivi pev [ Itnlia del 2020

Uno Stato Membro che abbia un Programma Nagionale di Reforma shiaro e ambigioso e
coerente con § suoi obielini di finanza pubblica definiii nel Programma di Stabilite, che abbia forze
politiche che oomdividano  tale strateria ¢ la vitenpawo pavte inmiegrante delle love  lmee
programmatiche e che quindi s impegrine a vispettarlo anche i fituvo ¢ infine wno Stato Membro
che abbia un Governo focalizpato sull vnplementazione del programma di viforme strutturals e
supportate dal Parlamento, dalle Parii Socali ¢ das rilfadmi & wno Stato Membro credibele ¢
prevedibily che pui contribuive alla guida dell Ewropa, ¢ che deve essere vitenuto sempre pis
gffidabile dai mevealti, ma ancor prima dai swor cittadi,

Owesio Dommento di Boonomia ¢ Finanga propone una visione per o sviluppo del Faese ¢
ung divesions di marcia, Mi answro dhe offra wne stimolo per alimentare tva le fovge politiche le
parti sociali e fe autonomie tervitoviali, wn dibattito concveto sulle sfide che attendowo of Paese e sulle
soluzion: miplior per oveare pisi cvesciia, pise orcupagions e piw equitd,

Mario Monti

Presidente del Consiglio det Ministri
Ministro dell’Economia e delle Finanze
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DOCUMENT O DI ECONOMIA E FINANZA — PROGRAMNMA DI STABILITA

. QUADRO COMPLESSIVO E OBIETTIVI DI
POLITICA ECONOMICA

La nipresa moderata delleconomia italiana i atto nella prima parte del 2011 &
andata mdebolendost in corse danno, contestualmente al rallentamento del ciclo
economico mondigle nonché allmasprimento delle tension sul mercato det debit sovram
dell’area delleurc. MNella media del’anno, la crescita reale del FIL & stata dello 0,4 per
cento, penalizzata dalla recessione degli ultimi due trimestri. MNellattuzle fhase
congiunturale, pertanto, Pobiettive del rsanamento finanziario deve andare di pari passo
con la crescente esigenza di mmprimere nucvo slanao alla ripresa dell’sconomma,

Rigore di bilancio, crescita ed equitd sono 1 tre pilastr su o st basa la strategia del
Governo, obiettivi che coincidono pienamente con quelll alla base della rinnovata
SovErRaNE SULOped.

Mel 2011 Pazione di riequilibrio del conti pubblici in wista del raggiungimento del
paregpio di bilancio é stata portata avanti con determuinazione e ha richiesto Uadozione di
successive manovie correttive, anche a fionte del peggicramento delle prospettive di
crescita economica e della ripresa delle tensioni sul mercati finanziart.

TAVOLA 1.1: INDICATORI DI FINANZA PUBBLICA: OBIETTIVI {in percentuale del PIL)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
QUADRO PROGRAMMATICO AGGIORMATO
Indebitamento netto -6 -2,9 -1,7 -0,&5 -0,1 0,0
Indebitamento netto strutturale (1) 3,6 3,6 0,4 0,6 0,6 0,4
“ariazione strutturale 0,4 0,0 3,2 -1,0 0,0 0,2
Avanzo primario 0,0 1,0 3,6 4,9 5,8 57
Avanzo primario strutturale (1) 1,0 1,3 4,9 6,1 6,2 6,1
Dehito Pubhlico 118,6 120,1 123,4 121,5 118,2 114,4
Debito Pubblico {netto sostegni) (2) 118,2 119,2 120,3 117,9 114,5 110,28
MEMO: Relazione al Parlamento {3)
Indehitamento netto 4,6 -3,8 -1,2 0,1 0,4
Indebitamento netto strutturale (17 -3,5 3,2 -0,1 1,1 1,0
“ariazione strutturale 0,5 0,2 3,1 -1,2 0,1
Debito Pubblico (2) 1184 119,8 120,1 117,5 113,9
1) Al netto delle wna tantum e della componente ciclica. Stime elaborate sulla base dei dati di contabilitd nazionale disponibili a dicembre 2011
2) Al netto dei prestiti diretti alla Grecia, della quota di pertinenza alia ESFS e del capitale ESM per gli anni dal 2010 al 2015
3) | dati prograrmmatici non sono stati pubblicati

In contimnta con quanto avvenuto negh anm precedent, la manovia fimanziaria per
gli anni 2012-2014 & stata anticipata all’estate con 1 vare di due speafic provvedmmenti: 1l
primo nel mese di lugho,l teso arealizzare il pareggio di bilandeo fissato nel Documento di
Eccnemia e Finanza 2011 (DEF) al 2014; il secondo nel mese di agoste® finalizzato
allanticipo del pareggio gid nel 2013 e al manterimento di questo negl anri successivi. 11
complesso dei provwedimenti garantisce una correzione netta dell'indebitamento netto

part a circa 00,0 miliardi a repime nel 2014, pan al 3,4 per cento del PIL. Con la Legge di

'DL.n 98/2011, convertito dalla L. n, 111/2011.
DL.n. 1382011 , convertito dalla L. n. 148/2011.
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Stabilitd per gl anmi 2012-2014, approvata nel mese di dicembre, & stata disposta una
diversa allocazione delle risorse, senza alterare 1 saldi di finanza pubb]_icat3 A fine anno, in
presenza di un ulteriore mdebolmente del quadro macroeconomce e di un drastico
peggioramento della crist dei debiti sovrani in Europa, il nuove Governo ha adottato una
manovra sgpiuntva’ che dispeneve undteriore correzione dellindebitaments netto pari a
crca 21 miliardi a regime nel 2014, par all'l4 per cento del PIL, a garanzia del
raggiungimento del pareggio di bilancio nel 2013, L'insieme delle manovre approvate nel
corso del 2011 comportano una correzione strutturale di 48,9 miliardi nel 2012, paria 3,1
del PIL, che sale a 81,2 miliardi nel 2014, pari a circa il 4.9 per cento del PIL.

Da dicernbre s & registtato un ultenore detercramento delle condiziom
economiche ma anche una significativa riduzicne del rendimenti s titoll di Stato.
Cuesto, unitamente alle misure gid adottate e trasformate in legge, consente al Governo di
confermare sostanzialmente 1 percorso di nsanamento finanziario che era stato traccato
allera: 'indebitamento netto ntoma ampiamente 2l di sotto del valore di nfenmento del
3,0 per cento nellannc in corsc e s riduce progressivamente negli anmi successivi,
consentendo di raggiungere 1 pareggio di bilancio m termini strutturali nel 2013,

Il defizt strutturale doviebbe ndurst i 3,2 punti percentuali nel 2012 finc a
raggiungere nel 2013 un avanzo pari allo 0,6 per cento del PIL, cltrepassando con un
ampic margine Poblettive di bilancio di medio periode QTN MNegli anni successivi i
saldo strutturale s mantiene ben al di sopra dellTTC.

L'avanzo primario aumenta in termint norminali, raggiungenda il 5,7 per cento nel
2015 in sensibile mcremento rispetto all’l,0 per cento del 2011

L'azione di riequilibric fmanziario & stata accompagnata dalladozione di van
provvedimenti di riforme’ finalizzat a rimuovere 1 principali vincoli che hanne compresso
il potenziale di crescita dell'Ttalia. I tali interventi s da conto nel Fiano Nazionale di
Raforma che in lInea con la nchiesta di magglore coordinamento delle poliiche
economiche dell’Unione BEuropea, a partire dal 2011, con Pavvio del semestre europeo,
viene presentato congiuntamente al presente Documento.

*1a Legge di Stabilithd (L.n.183/2011) ha disposto 1*utilizzo delle rizorse iscritte sul Fondo interventi
strutturali di politica economica (ISPE) con i decreti legge n.98 en.138 del 2011 e definitoi tagli alle spese
dei Ministeri previsti con i medesimi provvedimenti.

4 D.L.n.201/201 1, convertito dalla L.n.214/2011.

; D.L.n.201/2011, convertito dalla L. n 214/2011; D.L.n.1/2012, convertito dalla L. n27/2012 e
D.L.n.5/2012, convertito dalla I.. n.35/2012.
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1. QUADRO MACROECONOMICO

Mel 2011, la crescita dell'economia mendiale ha registrato un rallentamenta. 51
stima che il PIL sia aumentato del 3,6 per cento e il commercio del 6,1 per cento.
Permane una divergenza fra la crescita economica del passi avenzati e quella dei paesi
emergenti e di prd recente industriahzzazione, Quest ultim sono contraddistint da tasst
di crescita senabilmente pit elevati e da maggiori pressioni inflazionistiche.

Per Tanno in corso, sono state riviste al ribasso le assunzioni sulla crescita
dell'econorma globdle, ora al 3,1 per cento, e sull’espansione del commercio mondiale, ora
al 3,4 per cente. Anche se recenternente il contesto intemazionale sembra essere divenuto
pit favorevole, continuano a persistere elementi di incertezza per il futwo. T paesi
sviluppati presentanc elevat livelli di indebitamento, la cui riduzione richiederd politiche
fiscall restritive su un orzzonte di medic periodo. Inolire, le economue avanzate
potrebbero tsentire della minore cresdta dei paest emergenti. T prezzi delle materie prime
energetiche, alimentari e industriali - restano su livelli elevati e permangono 1 rischi che le
tensioni geopolitiche possano tradursi in rilevanti aument, limitando la ripresa economica.

La crescita ecanomica nell’area dell’euro, nel suo msieme, ha registrato nel corso
del 2011 un mdebolimento, fino a giungere in terntorio negative, i termint di variazione
congiunturale del PIL, nellultimo trimestre dellanno. [ governi dei Paesi europel hanno
deasc di anticipare dlla prima meta del 2012 Pentrata in vigore del Meccarsmeo di Stabilita
Europeo (ESM). La Banca Centrale Europea ha contribute a ndurre le tensioni s
mercati finanziar portande il tasso di pelitica monetaria all’l,0 per cento e, soprattutto,
implementando due operaziont di rifinanziamento a 3 anni del sistema bancario e
allargando significativamente ambito delle attivitd finanvziane accettate come collaterale
pet le operaziont di finanziamento presso la Banca Centrale.

Negli Stati Uniti, la situazione economica nel corse dellanno & andata
progresavamente migliorando fine a1 prum mesi del 2012, Il mercato del lavoro ha wisto
scendere sensibilmente 1 tasso di disoccupazicne, nonostante qualche incertezza degli
ultirm mest, e 'imflazione nmane in prospettiva sotto controllo. Continuano a permanere,
invece, le difficoltd sul mercato immobiliare. La Riserva Federale ha comunicato che, con
tutta probabilitd, manterrd una peliica monetaria estremamente accomodante fino a tutto

12014

In Giappone, la ripresa economica avviata nella seconda parte del 2011 ha subito
una battuta d'arresto a seguito del ralentamento della congiuntura internazionale. La
Banca Centrale ha deciso di porsi come obietivo un tasse di inflazione di medio-lungoe
termine compresa tralo O eil 2,0 per cento. Ha altrest stabilito che nell'immediate future
1l tasso di inflazione persepuito saréd dell’],0 per cento.
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La npresa moderata delleconorma italiana, che era in atto nella prima parte del
2011, & stata indebolita dal rallentamento del ciclo economico esternoc nonché
dallmmasprimento delle tensioni sul mercato det debiti sovrani dellarea dell’eurc. Le
turbolenze finanziarie hanne comportato un sensibile nalzo del differenziale du
rendimento tra i titoll di Stato decennali italiant e quelli tedeschi, fino a raggiungere 1
magsimi dall’'introduzione delleuro ad oltre 5,5 puntl percentuali. Successivamente, questo
differenzisle & sceso significativamente al di sotto dei 3,0 puntl percentuali, per risalire pot
nuovamente nelle ulme settimane.

MNel complessa del 2011, Teconomua italiana & cresciuta dello 0,4 per cento,
pendlizzata dalla recessione degl ultimi due trimestri. 11 risultato & stato lievemente
mnferiore alla stma uffiade della Relazione d Parlamento 2011 (0,6 per cento) presentata
agh imz1 di dicembre. La domanda estera nettz ha sostenute la dnamica del PIL con un
confributo pesitive di 1,4 punti percentuali. Gl investimenti fissi lordi e 1a variazicne delle
scorte hanno invece sottratto rispettivamente 0,4 e 0,5 puntl percentugli alla dinamica del
predette. I consumi fingl hanno formte un contributo nulle alla arescita.

Di particolare rilievo risulta la dinamica delle esportazioni che é stata vivace (5,6 per
cento) nonostante Papprezzamento della moneta unica. L’aumento delle importaziont &
nsultato pid tenue (04 per centc) a causa del rallentamento della domanda mterna nella
seconda metd dell’anne.

Domanda interna

Nel 2011, gl mnwvestimenti fissl lordi hanno subito una sensibile contrazicne (-1,9
pet cento). La flessione & nsultata pri intensa nel settore delle costruzior (-2,8 per centa)
dove & in atto un processe di aggrustamento. I calo riscontrato nel comparte delle
macchine e attrezzature (-1,5 per cento) & stato attutito dall'aumento degl investimenti in
mezzi di trasporto (1,5 per cento).

La crescita della spesa delle farmglie residenti & stata modesta (0,2 per cento),
rsentendo della compressione del reddite dispenibile e dell’accelerazione dell'inflazicne.
Si & osservata una ricomposizione della spesa delle famiglie italiane a favore det servizl (1,6
pet cento) e una riduzione del consume di bern (-0,9 per cento).

Gli acquisti all’estero del residenti sono diminuiti del 2,2 per cento a fronte di un
aumento delle spese dei non residentt in Italia del 2,9 per cento. La spesa pubblica = &
ndotta dello 0,9 per cento?, per effetto delle musure di correzicne fiscale.

MNel mercato del lavore, 1l recupere dell’accupazione avviato nell'ultimo scorcio del
2010 ha subitc una lieve frenata a seguito dellindebolmento del ciclo economico. Nel
complesso del 2011, ¢ sono mlevatl segnall contrastant. L’occupazione ha rpreso a
crescere, seppur modestamente, dopo due anni di contrazione a seguito della crist. Gli
occupati rilevati dall'indagine continua sulle forze di lavoro scno aumentati dello 0,4 per
cento (0,1 per cento Pincremento registrato dalle uniti di lavore, ULA) A livello
settoriale, P'aumento & stato pit dinamico nellindustria in senso stretto e nei servizl privat,

! Tn termini nominali 1a riduzione della spesa pubblica & pari all*1,0 per cento.
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a fronte del calo nelle costruzioni. Si & riscontrato un maggior dinamismo anche
nell'offerta di lavoro, m aumento delle 0,4 per cento. I tasso di disoccupazione s1 é
attestato in media all’8,4 per cento, invanato nspetto al 2010,

Lo scorso anna le ore autorizzate di CIG sono diminuite del 19 per cento circa
rispetto al 2010, sebbene st mantengano su livell elevad (873 miliom di ore drea). La cassa
ntegrazione crdinaria e é ridotta del 33 per cento, mentre 1 cale di quella straordinana e
in deroga & stato pill hmitato (ispettivamente -13 ¢ -14 per cento). Il numero di ore
effettivamente utilizzate dalle imprese (475 milioni di ore) & stato complessivamente pari a
circa il 43 per cento.

Pur m presenza di una decelerazione del costo del lavore, il costo del lavaro per
urtd di prodetto (CLUF) é salito nspetto al 2010 per effetto di un deterioramento della
produttivita, A Ivello settorigle, 'mdustia in senso stretto e le costruziont hanno mostrato
un aumento pu elevato.

Per quanto riguarda Peveluziene del prezz, il deflatore del PIL é cresciuto dell’],3
per cento mentre quello det consumi delle farmgle del 27 per cento nflettendo
Pincremento dei prezzl dei beni e servizi importati.

Dlindice armonizzato dei prezzi al consume & cresciuto in media del 2,9 per cento
nel 2011, dall’l,6 per cento del’anno precedente. L'mflazione di fondo é sdlita al 2,2
pert cento, dall’l,5 per cento nel 2010,

Mella media del 2011, I'indice armonizzato det prezzi registra un differenziale di 0,2
punti percentuali rispetto allarea delleurc, ricollegabile essenzialmente alla diversa
ternpistica con cul gh aument di prezze delle compenenti pid volatili (energia e alimentan
freschiy riflettono Pandamento delle quotazioni internazionali. L'inflazione di fonde
presenta un differenzidle pit elevato (0.5 puntl percentuali), riconducibile alla dinamica
registrata dai beni industriali non energetici durevoli (che presentano una crescita
superiore di 1,5 punti percentuall nspettc all’area dell’'suro) e der serwizn (0,7 punt
petcentuali).

I 2 marze PISTAT ha diffuse le vevisions ordinarie per pli anns 2009-2010 in concomtanza con
la pubblicazione dei conti amnualt per ¥ 2071, Le differenge tva le due sevie per i principali
agerepati del conto economico delle visorse e degli impisphi e pev [occupazions sono evidenziate nelia
fabella sottostante Le wuove stime hawno wmporiato wna rvevisione af ribasso di 04 punti
percentuali della crerota veale del FIL nel 2009, @ -5,2 per mento, aitribusbile principalmente ad
une flossione pin intensa depli investimenti in maghinari e aitrewzaiure wvispstte alla stima
pubblicata i precedenza I conswmi finali sono stari alivesi vapistt i 5enso pepgiovalive @ cansa di
win qumento pin comtenwio della spesa delle Ammmistrazions pubbliche che ha m parie
controbilanciato la lisve vevisione al riglzo della spesa delle istitwziont socialt af servigio delle
Jamiglie (ISF). La orescita economica nel 2070 & stata vivista in auments di 0,3 punti percentuali
vispetto alla stima precedente, all'1,8 per cemto. 1. apgiomamento ha determinato una variagione
iz sostemuta per pli mvestiments in maahmart e ativegzaiure a fronte di wna revistone al vibasso
nel settove delle costruzgons, L' aspansione della spesa delle famaplie st & attestata alf'7,2 per cenlto,
i migliovamento di 0,2 punti pereentwali Il provesso di revisione da inieressato inollve le
esportazions, i vibasso di 0.6 punti pereentuali, all'11,6 per conto. 1] tasso di cvescita dof PIL.
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worinale & siato vivisio al vibasso di 04 punti percentuali nel 2009, a -35 per cento, mentre nel
2070 & stato ravisto al vialzo di 0,3 punts, al 22 per cento,

In precedenza, nelf otiobre 2071, le serie di coniabelita nazionale sono siate opgelio di una vevisione
per effetio delf adozione della nuova dassificazione defle attwitd eaomomiche (ATECO 2007) ¢ di
guella dei prodotis associata alfe aitwitd (CPA 2008), wsi come concordato a fvello enropeo,

Confronto tra nuova e vecchia serie ISTAT

2009 2010 2011
HS WS NS WS NS

MACRO ITALIA (WOLUMI)

PIL 5,5 -5.1 1,8 1.5 0,4
Importazioni -13,4 -13.4 12,7 12,7 0,4
Consumi finali nazionali -1,0 -0.9 0,7 0,8 0,0

- Spesa delle famiglie residenti -1,6 -1,6 1,2 1.0 0,2
- Spesa delle AP 0,8 1.0 -0,6 -0,5 -0,9
- Spesa delle ISP 2,3 27 0,4 1.0 0,9
Investimenti fissi lordi -11,7 -11.7 2,1 2.4 -1,9
- Macchinari e attrezzature -16,1 -15.3 13,9 12,5 -1,5
- Mezzi di trasparto -18,9 -18.6 4,4 75 1,5
- Costruzioni -8,8 -84 —-,8 4.0 -2,8
- Beni immateriali -0,9 -5.7 -0,1 4.2 -1,3
oggetti di valore -29,2 -14,7 11,0 3.5 1,1
Esportaziani -17,5 -17.5 11,6 12,2 5,6

PREZZI
Deflatore PIL 2,1 2.1 0,4 0,4 13
Deflatore importazioni -7, 7 =77 6,7 5.9 7.3
Deflatore consumi finali nazionali 0,5 a5 1,5 1.5 2,0
Deflatore spesa famiglie residenti -0,1 a6 1,5 1,5 2,7
Deflatore spesa delle 4P 2,1 24 1,4 1.4 -0,1
Deflatore spesa delle ISP 0,9 1.2 2,6 2.1 1,5
Deflatore investimenti fissi lordi 1,0 1.0 1,2 1.3 3,3

- Macchinari e attrezzature 1,3 a7 0,4 0,4 2,2
- Mezzi di trasporto 1,0 1.1 1,1 2,9 2,9
- Costruzioni 1,1 1.1 2,1 2.0 4,1
- Beni immateriali -2,3 a2.9 3,1 1.8 2,7
Deflatore oggetti di valore 10,5 8.5 23,4 23,7 2,9
Deflatore espartazioni -2,4 -2.4 2,6 2.4 4,1

LAVORCO
Ococupazione (ULAY -2,9 -2.9 -0,9 a,7 0,1
DOccupazione dipendente (ULAY 2.8 -28 -1,3 1,1 0,4

Mota: NS = nuova serie; ¥S=vecchia setie.

Commercio con I“estero

Mel 2011, P'interscambio con Pestero dell'Ttaha ha continuato Pandamento positivo
gid iniziato nel 2010, sostanzialmente m linea con la tendenza espansiva del commercio e
della produzione industriale globale. L'ltalia s1 conferma come il setime esportatore
mondiale?. el complesso, 1 saldo commerazle & nsultato negativo per circa 24,6 mihard
(1,7 per cento del PIL), in miglioramento rispetto &l disavanzo di 30,0 muliardi rilevato
nellanno precedente, per effetto della crescita pid vivace delle esportazioni (11,4 per
cento) rispetto dle importazioni (9,0 per cento). Nel 2011, entrambi i flussi commerciali
hanne registrato un massimo storico, magpiore di quello ga nlevato nel 2008, Le
egportazioni e le importazioni sonc state rispettivamente par a 376 e a 400 muhardy,
superanda di 7,0 e 18,4 miliardi i valori del 2008. Sul prano geografice, entrambi 1 flusal
sono risultat pit dinamicl verso 1 paest extra-europel rispetto a quelll con i paesi europel.

2 Nel 2011, i primi tre paesi esportatori sono stati la Cina, gli Stati Uniti e la Germania (Fonte: ICE).

9521/12

Al/mf
DGGI1A

21
IT



DOCUMENT O DI ECONOMIA E FINANZA — PROGRAMNMA DI STABILITA

Nel 2011, si é registrata una buona crescita delle esportazioni complessive in
valume soprattutto grazie dl’espansione verso le economme emergenti. Le esportaziorn
sono aumentate del 4,1 per cento, mentre le importazion sono dimmuate dell’],6 per
cento rispetto al 2010, In particolare, le esportazioni sonc cresciute soprathutto verso i
paest BRIC (del 18,9 per cento verse il Brasile e del 13,4 per cento verso la Russia) e il
Giappone (152 per cento). Tra i pass suropel, le esportazioni sone aumentate
soprattutto verso la Germarna e la Francia (5,3 per cento e 2,9 per cento nspetiivarnente).
Tra i paesi extra-europei, le importazioni in volume sono cresciute in misura pitt ampia
dall’India (10,6 per cento) e dagli Stati Uniti (8,9 per cento) Nellarea europea, le
mmportazion dal Regno Unito hanno moestrato Pmeremento pia elevato (3,1 per cento).
L uruca eccezione all'incremento degli scambx & rappresentata dall’area dell OPEC con cun
sia le esportazioni sia le importazioni s sono contratte (del 6,8 per cento per le
esportazioni e del 21,0 per cento per le importazioni).

Esaminando Pandamento der valen medi unitari (VIMU), nel 2011 =1 registra un
andamento pitl sensibile per quelli delle impertazioni, sia sul planc geografico sia sul pianc
settoridle, con una crescita del 10,8 per cento e del 7,1 per cento per quelll delle
esportaziont. Tali andament superanc di 04 e di 1,1 punt percentuali quelli registrati
nell’annc precedente. Sul pino geografico, gli aument maggon de VMU sono stat
rilevatt per le importazioni dal paest extra-eurcpet (dal 25,3 per cento dellCPEC e 24,2
per cento della Russia all’11,0 per cento dai paesi EDA), soprattutto per effetto delle
mmportazion energetiche. Dal lato delle esportazion, 1 VMU sono cresciuti maggiormente

verso area europea (dal 10,4 per cento della Spagna al 6,8 per cento della Germama).

FIGURA I11.1: VOLUME DELLE ESPORTAZIONI E DELLE IMPORTAZIONI PER AREA GEOGRAFICA -

2011 (variazioni percentuali a/a)

Esportazioni Importazioni

Francia
Germania
Regno Unito -5.3
Spagna -82
Erasile
Russia 134
India
Cina
Giappone
Stati Uniti
LIEM
UE 27
EDA™
Paesi extra-UE
QPEC 68
Monda . . ! . . ,
250 150 50 50 150 250 250-150 50 50 150 250

-16

Fonte: Elabarazioni sui dati ISTAT della banca dati Coeweb.
™1 EDA & l'acronimo di Economie Dinamiche Asiatiche. Tale aggregato comprende | sequenti paesi asiatici: Singapore, Corea del Sud, Taiwan,

Hong Kong, Malaysia e Thailandia
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La quota di mercato dell’Ttalia espressa sulle esportazioni mondiali a prezzi correntt
nel primo semestre del 2011 nisulta invanata nispetto allo stesso periodo del 2010 (al 3,0
per cento). Tale andamento & comune a maggion paest europet ed EXTIEL—EUIOPeiE'.

Secondo 1 dati provvisori per il 2011, gli mvestimenti diretti esteri in entrata IDE)
in Italia sono stati pari a 254 miliardy, in aumento di 18,4 miliardi nspetto al 2010 (6,9
miliardi)*. Questa tendenza & diffusa anche all’area eurcpes’.

Prospetiive per I'economia italiana

Le prospettive economiche per I'ltalia restano influenzate dallevcluzione dello
scenario globale e prncipalmente europec che, dagh mizi del 2012, appaiono in
migloramento. L'espansione delle econormme avanzate & stata colpita da fatton eccezonall
quali il disastro naturale in Glappone nella primavera scorsa e le marcate tensioni
finanziarie nell’area dell’euro, e rimane soggetta a elementt di incertezza. La ripresa degli
Statt Unut, m corso da un anno, potrebbe nuovamente indebolirs: sotta 1 peso del
defeveragmg A1 farmiglie e mmprese. Le tensioni gecpolitiche in Medic Oriente potrebbero
originare rincari del petrolio. Nell'area dell’eura, sebbene le condizioni del credito siano
mughorate grazie alle operaziont condotte dalla Banca Centrale Huropes, occorre tener
conto del rischi connesst alla fragilitd dei mercati del debito sovrano. Una possibile fonte
di rischio & costituita altresi da un rallentamente pid marcato del previsto delle econeorme
emergent], in particolare della Cina o nuove apprensioni per la stabilitd finanziaria in

Giappone.

Tuttavia, sono menzionabili una setie di poseibili rischi al faleo costituitl da: 1) una
ripresa piu robusta dell’economia statunitense, i) condizioni di fondo pid positive
dell’area dell’suro per effetto delle riforme strutturali attuate.

Dndebolmmento del ciclo economico interno reahzzatost nel corso del 2011 ha
determinato un peggioramento della stuma del PIL reale italianc per anno in corso, che &
ora atteso contrarsi dell’],2 per cento, circa (,8 punti percentuali in meno rispetto al
quadro previsivo di dicembre. [l tono congiunturale & atteso permanere debole nel pnmeo
semestre del 2012, seppur in graduale mughcramento, a causa della debolezza della
domanda intema e degli effett di trasmissione delle passate tensioni sul mercato del
credito. Tali andamenti sarebberc parzialmente compensati dal supporto provenients
dalla domanda estera netta. La ripresa dell’ativitd economica & prevista manifestarst
gradualmente a partire dalla seconda meta dell’anno. MNel 2013, 4 FIL crescerebbe a un
ntmo moderato, pari alle 0,5 per cente, levemnente al di sopra della stima ufficiale di
dicembre, per poi accelerare nel 2014 (10 per cento, mvariato rispetto alla stima
precedente) e nel 2015 (1,2 per centa).

In previsione, le esportazioni confinuerebbero a espandersi nellorizzonte di
riferimento, sebbene a un ritmo meno brillante nel 2012, Le importazioni invece s
ndurrebbero nell’anno i corso, come niflesso dell’indebolimento della domanda interna,

? Ministero dello Sviluppo Economico, *Scambi con 1’estero’, Nota di aggiornamento, anno 18°, n. 4/2011.
“ Banca dTtalia, ‘Bilancia dei pagamenti e posizione patrimoniale sull’estero’, Supplementi al Bollettino
Statistico, Indicatori monetari e finanziari, n. 12, Nuova serie, Anno XXII, 22 febbraio 2012.

° UNCTAD, ‘Global Investment Trends Monitor®, n. 8, 24 gennaio 2012,
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per pol recuperare negli anni successivi. 11 saldo corrente della bilancia dei pagamenti é
previsto mughorare sigmficativamente negh anm 2012-2015, passando ddl -3,1 per cento
nel 2011 al -1,3 per cente nel 2015. Gl investimenti fissi rifletterebbero la debolezza della
domanda nell’anno in corso, per poi tomare a espandersi nel tiennio 2013-2015. T
consumi delle fammglie risentirebbero nellanno in corso dellindebolimento del mercato
del lavoro, per poi riprendere a crescere gradualmente nel periodo 2012-2015. La spesa
pubblica manterrebbe un orientamento restritivo nel 2013-2014,

Nel mercato del lavoro, Voccupazione misurata in Unitd stwederd registrerebbe una
nduzione dello 0,6 per cento nel 2012, 1l tasso di disoccupazione s1 attesterebbe al 9,3 per
cento. La mpresa occupazionale s materializzerebbe a partite dal 2013, Il tasso <
disoccupazione dal 2013 & collocherebbe su un sentiero decrescente (9,2 per cento),
attestandosi all’8,6 nel 2015, Pur in presenza di una ulteriore decelerazione del costo del
lavoro, 1 CLUP accelererebbe all’l,7 per cento nel 2012 per effetto del detenioramentao
della produttvitd, per moderarsi nel trienmio successivo. Il deflatore del FPIL =1
attesterebbe all'l,8 per cento nel 2012, per collocarst all'l,9 per cento nel triennio 2013-
2015.Lmflazione misurata dal deflatore det consumi privati si attesterebbe al 2,8 per cento
nel 2012 (3,0 per cento per lindice armonizzato), in lieve aumento nspetto allannc
precedente, mentre sarebbe pil contenuta negh anri 2013-2015.

TAVOLA 11.1: IPOTESI DI BASE

2011 2012 2013 2014 2015
Tasso di interesse a breve terming' 15 10 3k 43 43
Tasso di interesse a lungo termine A3 A4 Y s GO G2
Tassi di cambio dollarofeuro 139 1,33 133 133 133
Wariazione del tasso di cambio effettiva nominale 02 58 op op ap
Tasso di crescita dell'economia mondiale, esclusa UE 42 40 42 a7 a7
Tasso di crescita del PIL UE 15 o1 14 19 23
Tasso di crescita dei mercati esteri rilevanti per ['Ttalia 49 12 27 43 47
Tasso di crescita delle im portazioni in volume, esdusa UE 7 B2 68 s 7B
Prezzo del petrolio (Brent, USD/barile) 1113 11895 187 1197 1197
1) Per tassa di interesse a breve termine si intende la media deitassi previsti suifitoli di Stato a 3 mesi in emissione durante |'anno.
Pertasso diinteresse a lungo termine siintende la media dei tassi previsti sui titoli di Stato a 10 anni in emissione durante 1'anno

TAVOLA 1l.2a: PROSPETTIVE MACROECONOMICHE

2011 2011 2012 2013 2014 2015
Livellot var. %
PIL reals 1.425,627 0,4 -1,2 0,5 1,0 1,2
PIL nominale 1.580.220 1,7 05 2,4 2,8 8,2
COMPOMENTI DEL PIL REALE
Consumi privati 854,589 o2 -1,7 o2 0,5 n,7
SpesadellaP.4. e [LS.P2 200,164 0,9 -0, -1,1 -0,3 0,2
Inwestimenti fissi lordi 269,521 -1,9 -3,5 1,7 2,5 2,8
Scorte (in percentuale del PIL) -0,5 -0,3 0,1 0,0 0,0
Espaortazioni di beni e servizi 404,501 5,6 1,2 2,6 4,2 4.6
Importazioni di beni e servizi 402,330 0,4 -23 2,2 3,6 3,9
COMTRIBUTI ALLA CRESCITA DEL PIL REALE?
Domanda interna - -04 -8 02 o7 n
Yariazione delle soorte - -0a 03 0.1 oo op
Espaortazioni nette - 14 10 0,1 02 03
1) Milioni di euro.

2) P A=Pubblica Amministrazione: | 5 P = lstituzioni Sociali Private

3) Eventuali imprecisioni derivano dagl arrotondamenti.
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TAVOLA I1.2b: PREZZI

2011 2011 2012 2013 2014 2015

Livello War. %
Deflatare del PIL 1108 13 15 19 19 12
Deflatore dei consumi privati 11256 27 28 21 15 18
HICP 1138 29 an 22 20 18
Deflatore dei consumi pubblic 1105 01 05 o1 05 1.1
Deflatore degli investimenti 1145 33 13 22 23 22
Deflatore delle esportazioni M24 41 2p 22 21 20
Deflatore delle im por tazioni 1187 73 39 17 16 16

TAVOLA I1.2¢: MERCATO DEL LAVORO

2011 2011 2012 2012 2014 2015
Livello! var. 9%
Occupati di contabilita nazionale 24.743 0,3 -0,4 0,3 0,6 0,7
Monte ore lavorate 43.886.202 0,2 0,2 0,0 0,2 1,0
Tasso di disoccupazione 8,4 9,3 9,2 8,9 8,6
Produttivita del lavoro misurata sugli occupati E7.618 0,1 -0,8 0,2 0,3 0,5
Produttivitd del |avoro misurata sulle ore |avorate 32,5 0,2 -1,0 0.4 0,7 0,2
Redditi da lavoro dipendente 668.298 1,8 0,7 1,4 2,1 2,1
Costo del lavoro 38.721 1,4 1,1 1,1 1,4 1,3
1) Unitd di misura: migliaia di unita per gli occupati di contabilta nazionale e il monte ore lavorate; euro a valon costanti per la produttivita del
lav oro; milioni di euro a valori correnti per i redditi da lavoro dipendente ed euro per | costo del lavoro

TAVOLA I1.2d: CONTI SETTORIALI

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

9% PIL
Accreditamento/indebitamento netto con il resto del mondo 2,0 -3,6 -3,1 2,3 -2,0 -1,7 -1,3
- Biland a dei beni e serwizi 0,5 -1,9 -1,5 0,9 -0,6 -0,3 0,0
- Bilanda dei redditi primari e trasferimenti -1,5 =ily® =filyg siyg =ild =g =i,8
- Conto capitale o0 o0 0,1 o0 0,0 0,0 0,0
Indebitamento/surplus del settore privato 3,5 1,0 0,8 0,6 -1,5 -1,5 -1,2
Indebitamento/surplus delle amministrazioni Pubbliche® 54 45 3.8 nd nd nd nd
Indebitamento/surplus delle Amministrazioni Pubbliche? 54 -4,6 -3,9 =i, 7 -0,5 0.1 0,0

Discrepanze statistiche

11 Serie SECOA. Ultimo dato storico disponibile: 2011
2) Serie EDP.

1.3 IMPATTO SULLA CRESCITA DELLE PRINCIPALI RIFORME

Le misure di liberalizzazione e semplificazione, varate dal Governe dl'inizio del
2012° e descritte nel Piano Nazionale di Riforma costituiscono un pacchetto di riforme
strutturali ad ampio raggio veolte ad accrescere il grado di concorrenza nel vari settor
econormcl e ad elimimare gli ostacoll dla libera mziahva mmprenditoniale.

Al fine di fornire una prima valutazione quantitativa degli effetti degli intervents
sulla crescita, accupazione, 1 consumi e gli investimenti, le misure previste nel pacchetto

SD.L. n. 1/2012 convertito dalla L. n. 27/2012 e D.L 1. 5/2012 convertito nella 1..n.35/2012.
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complessivo sono state aggregate in tre grandi macro-aree omogenee, ciascuna delle quali
descrive una speafica zona di mtervento.

Per 1 dettagli sulle smulazioni s mmanda allanaloge capitolo del Programma
WNazionale di Riformsa.

Complessivamente, Pinsieme delle nforme (somma degli effetti prodott dalle
singele macro aree) produce un effetto cumulato sulla crescita di 2,4 punti percentuzli n
un arco temporale di nove anni’ (2012-2020) con un mmpatto medic amnue di drea 0,3
punti percentual del PIL. Quasila meta del contubuto alla cresata del prodotto st realizza
nei primt 4 anni (0,9 puntl percentuali nel 2015).

TAVOLA 11.3: EFFETTI MACROECONOMICI COMPLESSIVI DELLE RIFORME STRUTTURALI DEI DL

1/2012 E DL 5/2012 (scostamenti percentvali rispetio alla simuvlazione base)

2012 2013 2014 2015 2020
PIL 0,2 0,4 0,7 0,9 2,4
Consumi 0,1 0,1 0,2 0,2 1,1
Investimenti 0,5 1,1 1,6 2,0 3,9
Ocoupazione 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1

Fonte: Elaborazioni con QUEST Il - ltalia {Commissione Europaa)

TAVOLA 11.4: EFFETTI MACROECONOMIC DELLE SINGOLE MISURE DELLE RIFORME

STRUTTURALI DEL DL 1/2012 E DL 5/2012 (scostamenti percentuvali rispetto alla simvlazione

base)
Misura Descrizione 2012 2013 2014 2015 2020
PIL 0,0 0,1 0,3 0,4 1,2
Misure volte a favorire Riduzione del CEREMR 0,6 -1,0 -1,0 0,0 -0,5
la concorrenza e pgser vyt
I’apertura dei mercati P Investimenti 0.7 1,5 2,1 2,6 42
Ocoupazione 0,0 0,0 0,0 0,1 0,3
Riduzione PIL 0,1 0,z 0,2 0,3 0,7
dizlle Dtz Caonsumi 0,4 0,7 0,7 0,8 1,0
all*attivita
imprenditoriale, Riduzione delle Investimenti -0,2 0,4 0,5 0,6 -0,5
miglioramento barriere
dell'ambiente all'entrata
imprenditoriale, Ocoupazione 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1
semplificazione
amrministrativa
Riduzione PIL 0,1 0,1 0,2 0,2 0,5
degll_onerl o Riduzione del Consumi 0,3 0,4 0,4 0,5 0,6
amministrativi, tem po speso con .
semplificazione la burocrazia Investiment 0.0 0,0 0.0 0.0 0.2
amministrativa Qcoupazione 0,1 0,1 0,1 0,0 -0,1
Fonte: Elaborazioni con QUEST 11l - ltalia {Commissione Europea).

7 La simul azione prevede che, per1°*anno 2012, le riforme siano operative dal terzo rimestre.
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DOCUMENTO DI ECONOMIA E FINANZA - PROGRANIMA DI STABILITA

[II. INDEBITAMENTO NETTO E DEBITO PUBBLICO

1.1 PERCORSO DI RISANAMENTO FINANZIARIO - PROCEDURA DISAVANZI
ECCESSIVI

Con Tavvic della procedura per disavanzo eccesavo (EDFP) nei confront di quas
tutts 1 Paest europel a fine 2009, all'Ttaha veruva richiesto di niportare il disavanzo al du

sotto del lirmite del 3,0 per cento del FIL entro 11 2012 e di garantire uno sforzo di bilancio
medio annuo parn almeno a 0.5 punti percentuali di PIL nel periodo 2010-2012.

Gl obiethvi di finanza pubblica presentati nel precedente Programma di Stabilita
sono stahl rafforzati nel corso del 2011, Gli mtervent adettati a pid mprese nel corso
dell’anno hanno bilanciato 1l progressive indebeolimento del quadro macreeconomico e 1
riflessi sui conti pubblici delle tensioni sw mercati finanziari,

TAVOLA I111.1: DIFFERENZE RISPETTO AL PRECEDENTE PROGRAMMA DI STABILITA

2011 2012 2013 2014
TASS0 DI CRESCITA DEL PIL
Programma di Stabilitad 2011 1,1 1,3 5 1,6
Programma di Stahilita 2012 0,4 -1,2 0,5 1,0
Differenza 0,6 -2,4 -1,1 -0,7
INDEBITAMENTO NETTO {in % del PIL)
Programma di Stabilita 2011 2,9 -2,7 -1,5 -0,2
Programma di Stahilita 2012 -3,9 -1,7 -0,5 -0,1
Differenza 0,1 1,0 1,0 0,1
DEBITO PUBBLICO {in % del PIL)
Programma di Stabilita 2011 120,0 119,4 1169 112,28
Programma di Stahilitad 2012 120,1 123,4 121,5 1158,2
Differenza 0,1 4,0 4,6 5,4

MNel mese di aprile 2011, con la presentazione del Documento di Economia e
Finanza 2011 (DER), 1 profilo degli obiettivi finanziari veniva confermato fino & 2012
mentre veruva programmato i raggnmgimento del pareggio di bilencio g 2014 grazie a
una mancvra pet circa 2,3 punti percentuali del FIL per il biennio 2013-2014.

Nel mese di luglio 2011, 1 Consigho Ecofin, sulla base delle valutazioni della
Commissone eurcpea sulla situazione macroeccnomica e di bilanco delineata nel
precedente Programma, ha raccomandate all’Ttalla di dare attuazione al pianc di
consolidamento delle finanze pubbliche, al fine di assicurare la correzione del disavanzo
eccessivo, di utilizzare ogni riscrse imprevista sul fonte della poliica di bilancic per
accelerare la nnduzione del disavanzo e del debito, m vista del conseguimento dell’obiethvo
di pareggio per gh anru 2013-2014, nonché di rafforzare i quadro fnanziano con
I'intraduzione di teth di spesa e di migliorare il monitoraggio delle spese det diversi settort

della P.A..

In contmuitd con quanto avvenuto negh anmi precedenti, anche nel 2011 la
correzione del conti pubblict & stata antiapata mediante Padozione nei mesi estivi di una
consistente manovra di requilibrio per gh anni 2011-2014, che garantiva una correzione
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netta dellindebitamento netto di circa 60 miliardi nel 2014 in termini cumulati, pari al 3,4
per cento del PIL. Successivamente, nel mese di settembre con la MNota di Aggiomamento
del DEF le prewisioni dei conti pubblia venivanc aggornate per tener conto
dell'indebolimento del quadro macroeconomico previsto per g anni 2012-2014 (pari a
quasi due punt percentugli cumulat), delle indicazioni emerse sullevcluzicne delle
grandezze macroeconomiche, degli effetts della mancovra correttiva triennale approvata
durante Pestate mediante due mtervent legislativil e dell’emergere di nuove tensioni su
mercati finanzian. Per confermare Pobiettiva del 2011 al 3,9 per cento e rafforzare quelli
per gli anni successivi, anficipando il pareggio di bilancio al 2013, si rendeva necessaria
Padozione di una mancvia correttiva di mimportc supencre a quello orgmariamente
programmato.

MNel mese di dicembre, tenuto conto dei riflessi sullevoluzione tendenziale dei conti
pubblict dovutl 4 una nuova revisione al nibasso delle prospettive di crescita per gh anm
2012-2014 (circa 1,9 punti percentuall curmulatt) e al drastico peggioramento della crist det
debiti sovrani in BEuropa, veniva adottato un ulteriore intervento cotrettive teso a
rispettare I'impegno assunto in ambite europeo di conssguire il paregpio di bilancio nel
2013

A partire da dicembre st & verificato un ulteriore deterioramento delle proteziont di
crescita per 'anno corrente, con un conseguente peggioramento delle stime su contl
pubblici che in gran parte, ma non totalmente, & compensato da una riduzione prospettica
della spesa per mteresa. L'impegno del Governo sul pareggio di bilanao nel 2013 era
basato sullo scenario prefigurato in dicembre. D1 conseguenza questo obiettivo sard
raggiunto, e anzi ampiamente superato, in termini struthurali.

La pii recente evoluzione congunturale, urutamente dlle misure gia adottate e
trasformate m legge, consente comunque al Governo di confermare sostanzialmente il
petcorso di dsanamento finanziario che era stato tracciato allora: Pindebitamento netto
ritorna ampiamente al di sotto del valore di riferimento del 3,0 per cento nell'anne mn
corso e prosegue nella discesa negli anm successivi, consentende di raggiungere un
surplus di bilancio in termini strutturali nel 2013 e negli anni seguentl. L’avanzo primaric
aumenta in termini nominall, raggiungendo il 5,7 per cento nel 2015, in sensibile cresdta
rispetto all’1,0 per cento del 2011

La tavala che segue espone in sequenza temparale Pazione di aggiustamento del
conti pubblici per gli anni 2011-2014. Nel complesso le tre manaovre operate nel corso del
2011 consentono una correzione curmulata del’mdebitamento netto pann 3,0 punt

percentual di PIL nel 2012, 4,6 nel 2013 e 4,8 nel 2014°,

Il contributo delle maggiorn entrate alla manovra netta costitiisce nel periado 2012-
2014 la quota prevalente; 1 risparmi di spesa sone tuttavia crescentt nel trienmo; le misure
in materia previdenzidle esplicheranno pienamente 1 loro effetti su un arco temporde pii
lunge (per unanalis di dettaglio s1 veda i niquadro nel capitolo V). In rapporte al PIL le
maggiorn entrate nette risultano pari a 2,4 punti percentuali nel 2012 e 3,0nel 2013 ¢ 2014,

'DL.n 982011 convertito dalla L. n. 111/2011 e D.L.n.138/2011 convertito dalla L.n.148/2011.

DL .n201/2011 convertito dalla L.n.214/2011.

i1 rapporti sono calcolati con le stime del PIL aggiornate al momento dell’assunzione delle misure nel corso
del 2011.
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DOCUMENTO DI ECONOMIA E FINANZA - PROGRANIMA DI STABILITA

a fronte di una riduzione netta della spesa pari rispettivamente a 0,6 puntl percentuali nel

2012, 1,6 nel 2013 e 1,9 nel 2014

TAVOLA I11.2: 1l PERCORSO DI RISANAMENTO FINANZIARIO (in percentuale del PIL)

2010 2011 2012 2013 2014

DEF (4prile 2011)
Indehitamento netto tendenziale -4,6 -3,9 -2,7 2,7 -2,6
Manovra netta cumulata -1,z =28
Indebitamento netto 4,6 -3,9 -2,7 -1,5 -0,2
Indebitamento netto strutturale (17 -3,5 2,0 2,2 -1,4 -0,5
Avanzo prim ario -0,1 0,9 2,4 3,9 52
Spesa per interessi 4,5 4,8 By, 5.4 55
Debito pubblico 113,0 120,0 119,4 1169 112,8
13 D.L. n. 98 {Luglio 20117
Impatto sull'indebitam ento netto 0,13 0,34 1,44 2,73
Maggiari antrate natte a,.12 o.40 a,.55 a.48
Mrors spesa natte 2,01 0,08 0,88 113
Riguzione agevolazion fiscal 0,24 1.14
23 D.L. n, 138 {Agosto 2011%
Impatto sull'indebitarm ento netto 0,05 1,38 1,76 0,67
Maggiori antrate nette 2,05 0.581 2,80 Q.60
Mrorf spasa natte 2,53 0,45 a2.4a7
Riguziane agavolazioni fiscalf 0,24 a.71 =
Impatto della revisione delle previsioni macroeconomiche 0,13 -0,43 0,64 -0,24
Impattn della revisione dei pagamenti deqli interessi 0,03 -0,11 0,03 0,19
Aggiornamento DEF (Settembre 2011)
Indebitamento netto 4,6 -3,9 -1,6 0,1 0,2
Indebitamento netto strutturale (17 -3,2 2,8 -0,6 0.6 0,5
Avanzo prim ario -0,1 0,9 3,7 5.4 57
Spesa per interessi 4,5 4,8 5,3 5,5 55
Debito pubblico 113,0 120,6 1139,5 116,4 112,6
3) Legge di Stahilita (Ottobre 2011)
Impatto sull'indebitam ento netto 0,04 0,02 0,00 0,01
Maggiari antrate natte -, 04 2,01 a,.a1 a2.00
Mrors spesa natte a2.01 ao.00 a.01
43 D.L.n.201 {Dicembre 2011}
Impatto sull'indebitam ento netto 1,27 1,37 1,41
Maggiori entrate nette 1,38 1,88 1,91
Mnorf spesa natte 0.14 0,48 32,68
Riguziane sgavolazioni fiscalf .25 4,97 -1.18
Impatto della revisione delle previsioni macroeconomiche -0,42 0,42 -0,48
Impatto della revisione dei pagamenti degli interessi 0,05 -0,52 0,64 -0,67
Altri aggiustam enti 0,13 0,03 -0,09 -0,08
Relazione al Parlamento (Dicembre 2011% (2)
Indebitamento netto 4,6 3,8 -1,2 0,1 0,4
Indebitamento netto strutturale (27 -3,5 2,2 -0,1 1,1 1,0
Avanzo prim ario -0,1 1,0 4.6 6,2 6,4
Spesa per interessi 4,5 4,9 5,8 6,1 6,1
Dehito pubblico 118,4 1198 120,1 1175 1139

1) Saldo corretto peril ciclo & al netto delle una tantum

21| dati programmatici non sono stati pubblicati.

3 Stime elaborate sulla base dei dati di contabilita nazionale disponibili a dicembre 2011,

Mota: L'impatto delle misure & valutato in relazione all'indebitamento netto e, pertanto, include gli effetti indiretti in termini di minore spesa per

interessi. Eventuali incongruenze tra i valor presentati in tabella sono dovuti agli arrotondamenti alla prima cifra decimale.

Pii nel dettaghc sw nsultan del 2011, la chiusura dell’anne ha ewidenziato un
nsultato m linea nispetto a quello strnato in precedenza. All'interno del cento s rilevano
alcune lievi divergenze da attribuirst principalmente a una maggiore madenza percentuale
della spesa complessiva sul PIL rispetto ala precedente previsione (circa 0,3 punt
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percentuali), interamente dovuta a maggiorn erogazioni di conto corrente e integralmente
bilanciata da un mcremento delle entrate totall (circa 0,3 puntt percentualy). Allintema
della spesa corrente nsultano in lieve aumento (arca 0,1 punti percentual) quast tutte le
vocl i spesa ad eccezione delle prestazioni sodali m naturra che s riducono
marginalmente (0,1 punti percentuali). INellambito delle entrate, si nleva una
ricomposizione del gettito con una minere incidenza delle imposte dirette, indirette e dei
contibull sociali (L3 punt percentuali), pit che compensata da maggion mmposte m
conto capitale.

Pertanto, rispette a nsultatl conseguit nel 2010, 'mdebitamento netto del 2011 &
dirninuito di cirea 9,1 miliardi, attestandost sul livello di -62,4 muliardh. In rapporto al PIL &
stato par al -3,9 per cento, 07 puntl percentual al di sotto di quello registrato nell’anno
precedente (-4,6 per cento). 11 saldo primaric é divenuto positive passando dallo 0,0 per
cento del 2010 all’1,0 per cento nel 2011

Le entrate totali sono cresaute dell’l,9 per cente rispetto allanno precedente,
prevalentemente per effetto dell'aumento delle impaoste indirette (2,0 per cento) in gran
parte dovuto alla crescita del gettito dell’IVA, e delle imposte sugli oli minerali e gas
metano. Le mposte dirette sono risultate m niduzicne dello 0,1 per cento, essenziglmente
a causa della contrazione dell'TRE. Le tmposte in conto capitale hanno registrato un
significative sumento dovuto prevalentemente al versamentl wwg fawiim dellimposta
sostitutiva concernente 1l riallineamento volontario det valoni di bilanco a principi LAS.
La crescita der contributl social effettivi & stata pan all’l,4 per cento. Nel complesso le
entrate totali hanno raggiunte nel 2011 1 46,1 per cente del PIL. La pressione fiscale &
risultata pari al 42,5 per cento, in lieve riduzione rispetto al 42,6 per centa del 2010,

Le uscite totah, pan al 50,0 per centa del FIL, hanno registrato un aumento dello
0,6 per cento nispetto al 2010, Le uscte di parte comrente sonoe cresciute dell’l,3 per cento.
In particclare, i redditi da lavoro dipendente s sonc ridottt dell’l,2 per cento, in presenza
di una riduzione delle unitd di lavoro delle Ammuinistraziornt pubbliche. Le spese per
consumm intermedi hanno registrate un aumento dell’],2 per cente, mentre le prestazioni
sadal m natura (che comprendone prevalentemente spese per assistenza sanitaria in
convenzione) si sono ridotte del 2,2 per cento, invertendo la tendenza degli anni
precedenti. Le prestazioni sociali in denaro sono aumentate del 2,2 per cento, tramnate
dalla crescita della spesa per pensioni e rendite, mentre sono nsultate m nduzicne le
lLiquidaziord di fine rapporte dilavore. Gli interess passivi &1 sono attestati, nel 2011, suun
livello di poco supertiore ai 78 miliardi, con un aumento del 9,7 per cento rispetto al 2010,
In rdimensicnamento risultano le rimanenti vocl di spesa corrente. Nell'ambito della
spesa m conto capitale (in niduzione dell’11,0 per cento), ghi investimenti fissl lordi sono
diminuiti dello 0,6 per cente. In accentuata flessione risultanco 1 contributi agli investimenti
e le sdltre uscite in conta capitale, 1 cu importo negative é dovute alla contabilizzazione
delle vendite dei diritti duso delle frequenze in riduzione della spesa.
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DOCUMENTO DI ECONOMIA E FINANZA - PROGRANIMA DI STABILITA

TAVOLA I11.3: EVOLUZIONE DEI PRINCIPALI AGGRE GATI DELLE AMMINISTRAZIONI

PUBBLICHE®
2011 2012 2013 2014 2015
Livello {2} in % del PIL in % del PIL
Indebitamento netta secondo | settari della Pubblica Amministrazione
1. amministrazioni pubbliche 62,363 -3,9 -1,7 0,5 -0,1 0,0
2, amministrazioni centrali -60,800 3,8 -1,6 0,5 0,0 0,1
3, Stato -£9.813 -3,8 -1,5 0,4 0,1 0,2
4. Amministrazioni locali -+ 569 4,3 -0,3 0,2 -0,3 -0,4
5. Enti previdenziali 3.006 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Amrninistrazioni Pubbliche
6, Totale entrate 728,431 46,1 48,7 49,1 49,0 48,7
7. Totale spese 790.794 50,0 50,4 49,6 49,1 48,7
8. Indebitam ento netto 62,363 -3,9 -1,7 0,5 -0,1 0,0
9. Spesa per interessi 78.021 4,9 53 54 L6 E.g8
10, Avanzo primario 15.658 1,0 3,6 4,9 =1 5,7
11, Misure ung tanium (3} 11.062 a7 8.2 a,1 0.2 a.1
Componenti del lato delle entrate
12, Totale entrate tributarie 455,303 28,8 31,2 21,6 31,6 31,2
12a, Imposte indirette 222,313 14,1 15,6 16,3 16,2 16,1
12b. Im poste dirette 226,027 14,3 15,5 15,3 15,3 15,1
12c. Imposte in c/capitale 6,963 0,4 0,1 0,0 0,0 0,0
13. Contributi sodali 216.240 13,7 13,8 13,7 13,7 13,7
14, Redditi da proprieta 9,458 0,6 0,5 0,6 0,6 0.6
15, Altre entrate 47.330 3,0 3,1 3,2 3,2 3,2
16, Totale entrate 728,431 48,1 48,7 49,1 48,0 48,7
p.m.  prassiona fiscale 425 451 45 4 453 44.9
Componenti del lato delle spesa
17. Red lavoro dip + Consumi intermedi 261,579 16,6 16,3 15,7 1532 15,0
17a. Redditi da lavoro dipendente 170.052 10,8 10,6 10,2 10,0 9.8
17h. Cansumi intermedi 91.527 5,8 57 53 5.3 52
18. Totale trasferimenti socali 349.721 22,1 22,5 22,4 22,3 22,2
of cwi: sussidl of disoccupazione 11984 0.7 4.8 a7 0.7 4.6
12a. Trasferimenti sogali in natura 44,599 2,8 2,9 2,9 2,8 2,8
18b. Prestazioni sodiali non in natura 305,122 13,3 19,6 19,5 19,5 19,4
19, Interassi passivi 78.021 4,9 53 5,4 5,6 5,8
20. Contributi alla produzione 16.673 1,1 1,0 0,9 0,9 0,8
21. Investimenti fissi lordi 32.030 2,0 1,9 1,8 1,8 1,7
22. Trasferimenti in c/capitale 19,545 1,2 1,1 1,1 1,0 1,0
23, pltre spese 33.225 2,1 2,3 2,3 2,2 2,2
24, Totale spese 790,794 50,0 50,4 49,6 49,1 48,7
p.m. ;o Consumi pubblic 324,220 205 20,37 1.8 9.1 8.8
1) Gli arrotondamenti alla prima cifra decimale possono causare differenze tra la somma delle varie voci di spesa e di entrata e, rispettivamente,
il totale delle spese e i totale delle entrate.
21 %aloti in milioni.
3) Il segno positivo indica misure una tantum a riduzione del deficit
Mota: | dati relativi al totale delle entrate e al totale delle spese differiscono da quelli del Conto delle Amministrazioni pubbliche esposto nella
Sezione |l del Documento di Econornia e Finanza per una diversa metodologia di rappresentazione del conto: secondo il Regolamento CE n
16002000 nella Sez. | e secondo la versione tradizionale nella Sez Il 1l raccordo tra le due versioni viene diffuso annualmente dall|STAT a
distanza di alcuni mesi. | dati relativi al 2010 sono stati rilasciati dal'ISTAT il 2 settembre 2011, mentre quelli del 2011 sano dati di preconsuntiva
predisposti dallSTAT ma non ancora diffusi. Per gl anni 2012-2015 i dati sono previsioni del Ministero dellEconomia e delle Finanze

In otternperanza a quanto richieste dal Codice di Condotta 1l documento formnisce
pet la seconda volta una indicazione delle risorse agghuntive entro Porizzonte temporale
del Programma, proiettate sulla base di una costanza dei comportement delle
Amministrazioni pubbliche (scenario a politiche invariate)”.

‘la metodologia utilizzata per I'indicazione dell e risorse aggiuntive & illustrata nel par. 113 della Sez. T del
DEF (Relazione sugli Andamenti di Finanza pubblica e Previsioni tendenziali).

FINISTERO DELLECONOMIA E DELLE AMANZE

16

9521/12 AJ/mf 31
DGGIA IT
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TAVOLA lll.4a: ENTRATE DELLE AMMINISTRAZIONI PUBBLICHE DISCREZIONALI E NELLO

SCENARIO A POLITICHE INVARIATE

2011 2012 2013 2014 2015

Livello {1y in % del PIL in 9 del PIL
Totale entrate a politiche invariate 723,383 45,8 46,0 45,6 45,6 45,4
Entrate discrezionali (differenzialei(2) 5048 0,3 2,4 0,8 0,1 0,1

1) Walori in milioni di euro

21 Incremento atteso nelle entrate tributarie totali, rispetto ai dati di consuntivo del 2010, derivante dai principali provwedimenti v arati nel
corso del bignnio 2010-2011 (DL n. 402010, D.L. n. 78/2010, Legge finanziaria per i 2010 L. 1812009, D.L. n.2202010, 0.L. n 702011,
D.L.n. 982011, DL n. 1382011, DL n. 2012011}

TAVOLA 111.4b: SPESE DA ESCLUDERE DALLA REGOLA SULLA SPESA

2011 2012 2012 2014 2015

Livello (1)  in 9% del PIL in % dsl PIL
Spese per programmi UE pienamente coperte da fondi UE 3.508 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3
Spese pienamente coperte da enfrate gia individuate c.042 0,2 2,4 0,2 0,1 -0,1
“ariazione delle spese non discrezionali per indennita di at 0,01 0,03 005 0,00 0,00

disoccupazione

1) Walori in milioni di euro

TAVOLA 1I1.5: CONTO ECONOMICO DELLE AMMINISTRAZIONI PUBBLICHE NELLO SCENARIO

A POLITICHE INVARIATE"

Previsioni a leqgislazione vigente Differenziale
politiche
2012 2013 2014 2015 invariate Tend.le  Pol_Inv.{2)
Livello (3) Yariaz,% 2015/2014

Spese correnti 4,000
Redditi da lavoro dipendente (4) 169.116 168.243 168.017 168.937 1830 0,5 1,6
Consumi Intermed 136.104 134310 134.896 137.953 o723 2,3 3,0
Altre spese correnti £9.902 58.052 58.296 5B8.645 1.240 0,4 2,5
(al netto interessi e prestazioni sodali)
Spese in C/capitale
Inwestimenti fissi lordi 31.383 30941  31.113 31.472 a 1,2 -1,8
F'al matto dsm issioni immabitiar)
Contributi agli investimenti 16.631 16618 15.564 15.622 a 0.4 0,7
Totale Risorse 4.000
in % dal Pt 0,23
1) Le previsioni a 'poltiche invariate' non rappresentano un peggioramento dei saldi di finanza pubblica rispetto a uno scenario definito sulla
base dell'applicazione del criterio della legislazione vigente in gquanto, ai sensi dell'art 81, quarto comma della Costituzione, ogni nuova o
magyiore spesa efo rinore entrata rispetto a gquanto previsto dalla legislazione vigente dowrd trovare apposita copertura con misure
compensative di pariimporto e durata.
2] Taszo medio os3ervata su un perioda di tempo sufficientemente ampio (quattra/sei anni).
3 Walori in milioni di euro.
4] Le rizorse aggiuntive stimate sono al netta delle somme atitalo divacanza contrattuale gia considerate nello scenario tendenziale.

TAVOLA 11l.6: SETTORE STATALE - SETTORE PUBBLICO - SALDI DI CASS5A (in milioni di evro e

in percentuvale del PIL)

2011 2012 2013 2014 2015
Saldo Settore Statale -63.466 -26.458 -4.073 4,629 8.532
i % Pl ~4.02 -1.67 025 8027 0,49
Saldo amministrazioni Centrali -62.239 -27.000 -4.040 4,539 8.501
i % PN -394 -1,70 0,25 027 o, 50
Saldo amministrazioni Locali 689 738 606 252 -297
i % Pl a.04 0,85 0,04 2.02 .02
Saldo Enti di Previdenza e Assistenza a o a o o
A %6 P
Saldo Settore Pubblico -61.550 -26.262 -3.434 4,791 8.294
{8 &3 (=4 -3.90 1,65 021 0,29 0,48
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L2 IMPATTO FINANZIARIO DELLE PRINCIPALI RIFORME

Mel Frogramma MNazionale i Fiforma sone state individuate nove aree di pofiy
(contenimenta  della  spesa  pubblica, federalismo, concorrenza  ed  efficienza
amrministrativa, lavero e pensioni, mfrastrutture, mnovazione e capitale umane, energia e
ambiente, sostegno alle mprese e sistemna finanziario) nportate m una grigha allegata al
documents stessa’.

Per clascuna macro-arez d'intervento = & valutato Pimpatto m termint di maggiori-
minot spese o maggiori-mminari entrate delle nuove misure in esse ricomprese (Tav. 1I1Y),
fermo restando che vi sono misure wvalutate senza alcun impatto in quanto non
quantificabili al momento dell'approvazione del relativo provvedimento o in quanto non
comportant nuovi o maggiorn oner per il bilancio delle Stato.

Per un maggior dettaghc delle misure si fimanda al capitolo IL5 del Programma
Nazionale di Riforma (parte del Documento di economia e Finanza).

TAVOLA I11.7: IMPATTO FINANZIARI O DELLE MISURE DEL PNR’ {in milioni di euro)

2011 2012 2013 2014
CONTENIMENTO DELLA SPESA PUBBLICA,
Maggior entrate Fo00 214676 33224F 351819
Minari spese 262 78370 85359 1045897
Maggiori spese 107 0 104 5 25 25
FEDERALISMO
Maggiori enfrate ap 90324 9167 4 91R7 4
Minori spese op 1627 4 27624 31624
Maggiori spese 50 50 50 op
MERCATO DEl PRODOTTI, CONCORRENZA E EFFICIENZA Al MISTRAT WA,
Maggior entrate op oo [=3=y1] op
Minori spese ap oo 162 162
Minori entrate 450 o0 aop 340
Maggiori spese b36,1 6481 637 1 4011
LAVORO E PENSIONI
Maggior entrate op 14710 18300 2110p0
Minari spese op 28430 84330 104320
Minori entrate op 33332 59391 50555
Maggiori spese 10530 1.260,0 3000 3000
INMOWVAZIONE E CAPITALE UMANO
Maggiori entrate op 2854 2854 2854
Minori entrate son o0 aop op
Maggiori spese 1100 9918 5602 A04 10
SOSTEGNO ALLE IMPRESE
Maggior entrate op oo 828 1001
Minori entrate 140 9857 14873 258440
Maggiori spese op 39350 2350 2350
ENMERGIA E AMBIENTE
Maggiori entrate ap 1266 4114 82
Maggiori spese 187 4.0 158 209
SISTEMA FINANZIARIO
Minori entrate op 143 2B5 213
Maggiori spese ap 287 R 3251 i v

1 Sunu_escluse le risorse comunitarie, in particolare quelle del QS 2007-2013. Mon sono incluse le misure relative al DL Fiscale in corso di
conversione
Fonte: elaborazioni RGS su dati degli allegati 3 delle Relazioni techiche e delle informazioni fornite dai Ministeri competenti per materia.

? Per una descrizi one dell"impostazione della griglia e dei suoi contenuti, si veda “Descrizione della griglia
allegata al PNR.
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La niforma del Patto di Stabilitd e Crescita (contenuto nel cosiddetto Sie Fack) ha
rafforzato il concetto seconde cui ght abiettivi di finanza pubblica devono essere valutati
netto delle condizioni del cico economico e ha sancite il principio che passi a pid alto
debito debbano nidumre pil velocemente 1 proprio defiat di bilancio struthurale. Inolire,
intraducendo la cosiddetta regola di spesa (cft. riquadro successiva), sono stati
ulteriormente irrobustiti 1 crited di convergenza verso lobiettive di medic periado
(MTCH. Questultimo & definito in termini struthurali sulla base di indicatori specifici per
clascun paese quall il tasso di crescita potenziale di lungo periodo, il Livello corrente del
rapporte debito/FPIL e Pammontare delle passivitd mmplicite legate allinvecchiamento
della popolazione. I Governe italiana =i & impegnato a conseguire il proprio MTO), cssia
1 pareggio di bilando m termum strutturaly, gia nel 20132,

Dope la crescta poco sostenuta del 2011, Peconcrma italiana si appresta a
sperimentare una contrazione nell’anno in corso, con riflesst non trascurabili anche sulla
stima della crescita potenzigle. Infath, la crescita potenziale & prevista ridurs a -0,3 per
cento nellanno in corse a causa, principalmente, del contributo negatvo del fattore

lavero e della Tora! Faor Productiviy (TFF )6.

Nel periodo successive 1 prodetto potenziale dovrebbe inizialmente arrestare la
propria caduta nel corso del 2013 e poi, gradualmente, tornare su un senflero di crescita
nel 2014, sostenendo la dinamica complessiva del PIL. Mel 2015, 1l tasso di crescita del
FIL potenziale contimierebbe a crescere a un tasso part allo 04 per cento, spinto dal
contribute positivo del fattore lavoro e dello sosé di capitale, mentre, per converso, la
TEFP continuerebbe a far registrare walorl marginalmente negativi. Ovviamente, questa
stima si basa sull’applicazione meccanica della metodelogia approvata dal Consglo
ECOFIN per 1a derivazione del PIL potenziale e dell’omgpe gczp-f. E presumibile ipotizzare
che lattuale spinta riformatrice possa determinare una crescita pill robusta rispetto a
quante indicato e un contributo postivo della TFP gid entro la fine dell’attuale orizzonte
previsiva.

Rispetto al 2011, Uowmpet gap che misura lo scostamento relativo del livello del
prodotto comente nspetto al livello del potenzigle, doviebbe allargars: ulteniormente nel
corso del 2012 fine a raggiungere il -3,0 per cento del PIL potenziale. Tuttavia, tra i 2013

e 1l 2015, Towtput gap dovrebbe tornare gradualmente a restringers: fino ad attestarsi
intorno a walori pari a -1,0 per cento nellultimo anno dell'orizzonte di previsione.

® La Total Factor Productivify & una misura della crescita del prodotto attribuibile struthuralmente agli effetti
del progreszo tecnico. Secondo la metodologia concordata a livello europeo, al fine di considerare zolo gli
effetti strutturali e depurare la variabile in questione dall’impatto del ciclo economico, si applica un filtro di
Ealman Bayesiano al cosiddetto residuo di Solow, ossia alla differenza tra il tasso di crescita del PIL e i
tassi di crescita dell’input di lavoro e dello stock di capitale, (ponderati con le rispettive quote distributive)
considerando come regressore la serie che misura la capacitd utilizzata. La produttivitd totale dei fattori
corretta per gli effetfi ciclici misura, pertanto, i miglioramenti qualitativi e di efficienza nell’impiego degli
input produttivi.

7 La metodologia per la derivazione del prodotto potenziale e degli cufpui gap si basa sulla stima di una
funzione di produzione. Per ulteriori informazioni & veda: Denis, C., Grenouilleau, D., Mc Morrow, K., and
W. Roger (2006); ‘Caiculating potential growth rates and output gaps — A revised production function
approach ;. Furopean Economy, Fwopean Commission, Divectorate-General for Economic and Financial
Affairs; Eronomic Faper No.247.
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Di conseguenza, la componente ciclica del bilancio pubblico, che approssima la
variazione automatca delle entrate fiscal e delle spese per ammeortizzaton sociali dovuta
alle fluttuaziont ciciche dell’econormia®, passerebbe, nspettivammente, dal -1,1 nel 2011 dl
-1,5 per cento del PIL dellanne in corso. Negli anni successivi, in linea con la tendenza al
restringimento dellompat gap, 1la componente ciclica del saldo di bilancio & ndurrebbe
significativamente fino ad attestarsi interno dllo -0,5 per cento del PIL nel 2015,

Per effetta delle massicce misure di risanamento adottate nel corsa del 2011, 1 defieiz
strutturale, che esprime la situazicne delle finanze pubbliche 2] netto degli effetti ciclici e
delle rusure g tanten, dovrebbe ridurst di 3,2 punt percentual nel 2012 passande da un
walore di -3,6 pet cento 2 un valore di -0,4 per cento del PIL. Tale riduzione s protrae nel
2013, anno in cut Pltalia, raggiungende un surplus strutturale part allo 0,6 per cento del
FIL, cltrepassa con un ampic margine i proprio obiettive di bilancio di medic periodo
(OITO). Nel 2014, 1l saldo strutturale nmane sostanzialmente invariatc mentre s confras
di 0,2 punti percentuali nel 2015, mantenendosi ben al di sopra dell'WVTO.

TAVOLA 111.8: LA FINANZA PUBBLICA CORRETTA PER IL CICLO" (in percentuale del PIL)

2011 2012 2013 2014 2015

Tasso di crescita del PIL a prezz costanti 0,4 -1,2 0,5 1,0 1,23
Indebitamento netto -3,9 -1,7 -1,5 -0,1 0,0
Interessi passivi 4,9 5,3 5,4 56 5,8
Tasso di crescita del PIL potenziale 0,1 -0,3 0,0 0,2 0,4
Contributi dei fattori alla cresdta potenziale:
Lavara 0,1 -0,2 0,1 0,1 0,2
Capitale 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Proguttivita Totale dai Fattors -0,3 -0,3 -,2 -0,1 -1,1
output gap -2,1 -3,0 2,6 -1,8 -1,0
Componente cdica del saldo di bilando -1,1 -1,5 -1,3 -0,9 -0,5
Saldo di bilando corretto per il ciclo -2,9 -0,2 0,8 0,2 0,5
Avanzo primario corretto per il ciclo 2,0 51 6,2 6,4 6,2
Misure wra tantum 0,7 0,2 0,1 02 0,1
Saldo di bilando al netto delle wsa tartum 4,6 -1,9 -0,7 -0,3 -0,1
Saldo di bilando corretto per il ciclo al netto delle wra tarium -3,6 -0,4 0,6 0,6 0,4
Avanzo primario corretto per il ciclo al netto delle whes tanitum 1,3 4,9 6,1 6,2 6,1
Yariazione saldo di bilando al netto delle wss tarium -0,2 -2,8 -1,2 -0,4 0,2
‘ariazione saldo di bilancio corretto per dclo al netto delle wns tamtum 0,0 3.2 -1,0 0,0 0,2

11 Gli arrotondamenti alla prima cifra decimale possono determinate incongruenze tra i valor presentati in tabella.

LA REGOLA DI SPESA

It mwovo Patto di Stabiita ¢ Crescita intvoduce ¥ concetto di expenditure benchmark per
valutare i progresst deali Stati Membri verso [obiettivo di medio tevmine (MTO), Corventenents,
# percorse verse FMTO deve procedere tramite ridusiont del salde strutturale di Bilancio pavi ad
almeno 0.5 punti percentuali ogni anno. La vegola di spesa rafforga tale vinmlo ¢ gualifics
wlteviormente la converpenga verso [obietirve di medio periodo,

Fige mel dettaglio, [ agevepaio di spesa @ owi [a nuova vegola fa viferiments & dalo, e aasmmn anno,
dal totale delle spese defle P.A., af netto defla spesa per intevessi, della spesa net programmi swropei

pienamente coperie da fondi comunitavi e della variagione  defle spere nom disovezionali per

®La componente ciclica del bilancio pubblico viene calcolata come prodotto tra I’oufpué gap e 1’elasticita
del saldo di bilancio alla crescita economica. Tale valore viene determinato in sede europea ed & pari, per
1’Ttalia, a 0,5.
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andenitd di disocenpazione. Inoltve, [aggrepato di spesa considerato deve essere depuvate dalla
volatilita mivinseca wella serie degle smvestiments, sostitwendo al valove awmuale di quest; wltimi la
media degli stesst ealrolata tra lanno ¢ ¢ § procedents 3 annn,

Fer i paesi che hanno consepuito i proprio MTO, Paggrepato di spesa di viferiments, espresse in
fermni realt, pwd muoverst ur linea con & tasso di evesciza di medio peviodo del PIL potengiale, Per
guell fomtani dall MTO, Ja crescita delf apprepato di spera deve esseve vidotta vispetto af tasse di
crescita potenziale di medio termine di un ammontave Shortfall) che comungue parvanissea wna
riduzions del saldo strutturale di bilancio di almeno 0.5 puntt percentuali ognt anno La repola
preveds, alivesi che eveninali sfovamentt nella cvescita dell apgrepato di spesa rvispetto af tasso di
riferumento del prodotto potenziale debbano essere prowitaments compensats da anmenii delle entrate
discregionali di wguale ammontare

If limite massino pev la cvescita delf aggregato di spesa che si applim all'Tialia per i prossimo
driennio & stato definito in sede cuvopen, ed & pavi, vispettivaments a -0,8 per cento [ anno ned caso
di non ragmungimento dell'MTO o di 03 per conto el caso di consepnimento delf obisttive di
medio periodo. Sulla base di guests pavametrs wiswlia cbe i guadvo di finenga pubblica
(Tav Il 3) & in finca con le disposiziont defla regola di spesa Tuttavia, i vispetto della vepola
wegli anni a venire & sigmificativamente Subovdinato al mantarimento di condigioni di finange
Jubblica sivingenti che prevedans i mantenimento di saldi strutinralt ambizios: ¢ almeno in finea
con [ obisttio di medio termine nel periodo finale di previsione,

Applicazione della regola di spesa

2011 2012 20132 2014 2015
milioni di eura

1.Totale spesa 790.794 801.422 807.370 B821.925 840.313
2. Maggiori spese a politica invariata 4.000
3.Spese finanziate da UE 3.508 3.900 4,100 4,300 4.500
4.Sussidi di disoccupazione @ variazione non discrezionale 95 475 -886 15 -66
5 Interessi 78.021 84.217 88,456 93.832 99.249
6.Investiment fissi lordi 32.030 29.953 29.491 29.813 30.172
7 Investimenti fissi lordi - media sugli ultimi 4 anni (1) 34.453 33.135 30,923 30.322 29.857
8.Aggregato di spesadi riferimento (1+2-3-4-5-6+7) 711.593 716.012 717.132 724,287 740.315
9.aggregato di spesain termini reali 6541.978 634.678 623,639 618,399 620.278
10.Tasso di crescita dell'aggregato di spesain termini reali 1,4 -1,1 -1,7 -0,8 0,3

11.Benchmark di riferimento {limite massimo alla crescita
dell’aggregato di spesa) -0,8 1,2 1,2 0,3 0,3

(11 Dal 2011 le stime degli investimenti si riferiscono alla media (da t 21-3) dell'ammontare di spesa.

Mota: 1l benchrnark di riferimento & stato calcolato ipotizzando il ragoiungimerto dellMTO nel 2013 e il mantenimento dello stesso nel 2014 e nel
2015, L'aggregato di spesa di rifarimenta viene oftenuto sulla base dei valori presentati nel conto della P.A (Tavola [11.3), sottraendo al totale delle
spese a politiche invariate I'ammantare della spesa per interessi, delle spese finanziate con fondi UE la variazione delle spese non discrezionali
per indennita di disoccupazione e considerando la variazione della spesa per investimenti rispetto a un agoregato medio (da t a 1-3). L'aggregato
di spesa di riferimento viene deflazionato per mezzo del deflatore del PIL (cfr. Tavola I1.2h). Il tasso di crescita del'aggregato di riferimento viene
siccessivamente derivato
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112011 & stato un anno particolarmente difficle per la gestione del debito pubblico
a causa della propagazione dalla crisi del debito sovrana europeo.

Diverst Paem dellarea dellewrc hanne wsto precluderst la possibiita di
finanziamento sul mercato: cost & stato per la Grecia nel maggio del 2010, seguita pol
dall'Trlanda nel novembre dello stesso anno e, infine, dal Portogallo nell’aprile del 2011
Per la Grecia é stato predisposto un meccanismo di prestiti bilateral con i
comvolgimento diretto di tuth gl altri paes della zona euro; per Ilanda e Fortogallo &
entrato in funzione il Fonde per la Stabilitd Finenziaria ('EFSF, I'Ewrapean Fuwial
Stabilty Fasfuy), che raccoglie fondi sul mercato finanziario attraverso ermussione di titoli
garantiti dai Paesi dell’area e li riversa a Paesi in difficeltd sotto programma di aiuto’. Per
quanto attiene all’ltalia, fimo a tutto il 2011, sene stat erogat n favore della Grecia presutt
pet poco olwe 10 muliardi di euro, mentre la quota italiana delle passivita del’EFSF
ammaonta alla stessa data a circa 3,1 miliardi di euro.

Se nel primo semestre del 2011 il mercato del debito pubblico italianc ha risentito
golo In rmisura pruttosto limutata del clima di estrema velatlith e di crescente sfiducia
propagatost nel mercati, nel mese di luglio la sitiazione =i € progressivamente deteriorata.
Dallargamento dei differenziali di rendimento ha investito in particolare la parte a medio-
lungo termine della curva del rendiments, ma nen & mancato un pome mmpatto anche sui
titoli piti a breve termine. Nel mese di agosto, 1a BCE, di fronte a un quadro di crescente
preoccupazione per la stabiliti finanziaria e creditizia dell'interc sistema dell’eure, ha
deciso di estendere il programma di acquisto titoli sul mercato secondario (i cosiddetto
SMP, Seaeritios market prograsmd anche ai titoli & stato italiani e spagncli™. La situazione
sui compart non mteressat dagh acquist della BCE & stata anche pii problematica: 1 titol
indicizzati allinflazicne { BTPED, quelli a tasso variabile ( CCT/CCTeu) e quelli a tasso
fisso a lungo termine (15 e 20 anni) da agosto in pol hanno wvisto amplificarss
sigrificativamente le dilocazion, soprattutto m rappoerto alle altre tipologie di titoll du
Stato, propric perché, a differenza di questi ultimi, non hanno beneficiato di un
acquirente di ultima istanza come la BCE.

Il quadro complessivo ha assunto un carattere ancor pid precccupante nel mesi di
ottobre e soprattutto di novembre. Le nuove regole di valorizzazione dei titoli di Stato nel
portafogh delle banche hanno contribuito alla propagazione della crisl, che s é tradotta in
una spirale negativa: da un lato sono entrati in difficoltd alcuni dei principali acquirent
domestici di titoll i Stato", come le banche, in un contesto che aveva gid visto un
progressiva disaffezione degh investitori esten sulle nuove emissiorn del Tesoro'
dall’altro le stesse crificitd delle banche rischiavano di riversarsi sull’economia reale a causa
della maggiore difficoltd a concedere credit dle mprese, derivante dal peggioramento

* Non avendo I’EFSF autonomia finanziaria, le sue passivitd diventano automati camente passivita dei vari
Stati dell’area euro, ognuno in base alla quota di partecipazione al bilancio della BCE.

101 precedenza il SMP aveva riguardato principalmente i fitoli pubblici greci, irlandesi e portoghesi.

"' Dai dati della Banca d°Ttalia s evince ad esempio che fino alla fine del mese di agosto del 2011 le banche
italiane detenevano titoli di Stato per oltre 210 miliardi di euro.

Y Dsaltra parte i dati sui Conti Finanziari — Bilancia dei pagamenti e Posizione Patrimoniale sull’estero della
Banca d’Italia consentono di verificare come nella seconda metd del 2011 gli investitori non residenti
abbiano smobilizzato titoli di Stato per importi storicamente alti, con un controvalore mensile pari in media
a 15 miliardi di euro.
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dellaccesso alla liquidita. Il mese di novembre ha segnato 1a fase pit acuta della crisi del
debito itahano. [ rendiment sw ttoh di State, dopo una fase di ascesa progressiva —ma
priva di sbalzi repentini— che aveva portate 1l titclo decenndle dal 5,0 al 6,0 per cente da
Inizic settembre a fine ottobre, hanna subito unulteriore impennata, che in pochi giorni
ha pertato 1 rendimento al 7,0 per cento. Parallelamente, 1 differenziale rispetto al tass
tedeschi ha raggiunto queota 500 puntl base sulla scadenza a 10 anni, mentre in alcuni
giormni di novermbre & arnvato addinttura in erea 650 punt base sulla scadenza 5 anmi e ha
sfiorare 1 700 punti base sul segmento a 2 anni®. Ung degli aspetti pitl preoccupanti &
stato questo incremento considerevole dei tassi sulle scadenze pitl brevi, che ha portato
repidamente la forma della curva de rendimenti a essere completamente piatta o a trath
invertita, evidenziendo una percezione di rischio di Lquidith particelarmente acuta in un
orizzonte temporale di breve periodo. Questo clima ha danneggiato considerevolmente
anche gli scambi sul mercato secondario, pregiudicandeone la significativita.

A lvello di istituzioni europee i & assistito da un late a una forte accelerazione det
processt di riforma della governaneg del meccarsmi eurapet di menitoraggio delle politiche
fiscali e degli squilibri economico-finanziari' e, dallaltro, a un rinnovato impepno della
BCE per sbloccare 1 sisterna finanziario con limmissione di ingent dosi di iquidita, sotto
diverse forme, nei confront1 degh intermediari finanziari e creditizi®.

Il combmato disposto delle miziative delle autornita europee, degh intervent della
BCE e della tempestiva azicne di agpiustamento della finanza pubblica intrapresa dsl
Govemno ttallano hanno avato Peffetto, mizialmente, di mterrompere 1 crescendo della
tensione. Tuttavia, alla fine del 2011 1 tassi sul titoll di Stato permanevanc su livelli
storicamente altl, con scambi ancora estremamente rarefath e dislocazioni molto evidenti
sui mercati del debito sovrano italiano e di larga parte dellarea eurc™®,

Con i miove anne, & emersa una nnnovata fducia sulla capacitsd dellTtalia <
mantenere sotto controllo 1 saldi di finanza pubblica e avwiare riforme strutturali in grado
di stimolare 1o sviluppo economico.

13 L *ampliamento del differenziale & la risultante dell®aumento del tasso sui titoli italiani e la diminuzione di
quelli tedeschi, che beneficano di forti flussi di acuisto di investitori alla ricerca di investimenti percepiti
come piil sicuri: in quasi tutte le fasi di turbolenza si sono verificati entrambi i fenomeni.

1 g fa riferimento in particolare sia ol rafforzamento del Patto i Stabilith e Crescita, il cosiddetto Sx Pack, in vigore
dal dicembre 2011, che il Fiscal Compact, accordo intergovernativo sottoscritto nel gennaio 2012 da cquasi tutti i Paesi
del"Unione Europea che impegna fortemente gli Stati con regole piti ferme di dizciplina ci bilancio.

L Questa azione s € sviluppata attraverso una serie di interventi: dalla riduzione del tasso di riferimento della politica
monetaria (il tasso reff) e di cuello MRO (Muin Refinancing Operation) sulle operazioni d rifinanziamento
principale, all’introduzione di operazioni LTRO (forng Term Refinarcing Cperafion) anche a 3 amni (d cui una a
dicembre 2011 e una febbraio 2012), dal dimezzamento a partire dal gennaio 2012 della riserva obbligatoria delle
banche, all’ampliamento della gamma de titoli acceftati a garanzia nelle operazioni di rifinanziamento.

¥ Dealira parte nello steszo periodo pesano sui mercati le aspettative sulle decisioni delle prindpali agenzie di rafing
le quali nel periodo di ottobre e novembre avevano paventato la possibilitd di abbassare il giudizio di affidabilita
(rating) sull’Italia, sulla bagse della comune conclusione drca la vulnerabilit rispetto alle tensioni ricomrenti dell’area
euro — derivanti dalle difficoltd politiche circa le soluzioni da adottare per i paes in difficoltd finanziaria - per nazioni
con alto debito e bassa crescita economica. Nei mesi di gennaio ¢ febbraio 2012 queste anticipazioni sono state
confermate, avallando cuindi 1e aspettative che il mercato aveva espresso nelle setimane precedenti.
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FIGURA 111.1: DIFFERENZIALE DI RENDIMENTC BTP-BUND 10 ANNI DALLA NASCITA
DELL'EURC AL FEBBRAIO 2012
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FIGURA [11.2: EVYOLUZIONE DELLA CURVA DEI RENDIMENTI DEI TITOLI DI STATO (FEBBRAIO
2011-2012)
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Dintera curva dei rendimenti si é avwiata su un percorso di riduzione molto
sigruficative, con una dinamica particolarmente accentuata per tutte le scadenze fino a 3
anni, maggiormente interessate dall’azione di nfermmente di hquditd avviata dalla BCE
con Poperazione LTRO triennale di dicembre. 1 rendimento del titclo a 1 anne &
passato dal 55 per cento di inizio dicembre all’l,0 per cento di fine febbraio, quello a 10
anri dal 7,2 per cento al 4% per cento; il differenziale con la Germania sulla scadenza a 2
annu é sceso nello stesse periodo dai 620 a 160 punt base, mentre sulla scadenza a 10
anni si é mossa da circa 510 a 310 punti base. Anche la forma della curva del rendiment &
ritornata su livelli piti regolari: la differenza tra la scadenza a 10 anni e quella a 2 anni, che
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a fine novembre era leggermente negativa, a fine febbraic é tornata intorno ai 330 punti
base'”. Anche se con pid graduality, 1 processo di normalizzazione ha investito tutte le
categorie di titol di Stato: con il mighoramento della percezione del rischio di creditc sia1
BTP4i che i CCT/CCTeu hanno visto dealire le loro quotazioni. Incltre, anche 1a liquiditd
del mercato secondaric ha visto un sensibile incremento: le quotazioni sul mercato sono
tornate su livelli di efficienza accettabili, consentendo una ripresa significativa di scambi
nel mese di febbraic.

Nel mese di marzo sono graduglmente riemerse le tensioni. Sul cors dat uteli di
Stato continuano a pesare le mcertezze legate al percorso di convergenza europeo e, pit in
generale, le aspettative di condizion di aescita economica molto bassa per 1 prossimu
trimestri per moll paest europel, inclusa I'Ttalia.

MNeonostante tn anno cosi complesse, 1 Tesore € miuscito a mettere in atto una
politica di ermussione e di gestione delle passivita in circolazione consistente e continua nel
corso di tutto il periodo, attuando una strategia volta a garantire un’allocazione efficiente
del debito sia n termirn di costo che di minimizzazione del rischio di rifinanziamento.
Nellarca di tutto Panneo 1 titol di Stato italiand sono stad collocat in modo soddisfacente
sul planc della domanda, considerat gh elevati valori dell'indicatore diddo-moer, ossia del
rappotto tra domanda e offerta del titolo, a prezzt sostanzislmente in Iinea con quelli del
mercato secondario.

Nel primo semestre del 2011 le ermissiont di debito sw vari comparti sono state
pluttosto regolard ed & stato emesso il nuovo benchmark BTPE a 15 anni con un
collocamento sindacato realizzato nel mese di giugno. Sempre nel primo semestre & stata
mnessa in atto anche una graduale riduzione delle ermissiort det BOT, al fine di aleggerire
le scadenze del primeo semestre 2012 che sul comparto medio lungo sono elevate. Nel
secondo semestre 2011 si sono verificate dislocazioni in tuth 1 comparti e 1 Tesoro ha
quindi operato un moderato aumento delle emissiond a breve per compensare un
atteggiamento di maggiore prudenza sugli strumenti con scadenza superiore a1 10 anni ed
ha mtensificato I'offerta der titoli non pid in corse di ermssione (ttol gffherwr). Sono
inoltre state effettiate frequenti operazioni i concambic, in cul sono stafl ritirat dal
mercato sa titcli prevalentemente con scadenza nel 2012 cltre che CCT/CCTeu o BTP
indicizzati all'inflazione dell’area euro e con lo stesso criterio & stata effettuata un’asta di
nacquisto a valere sul Fondo per Fammortamento det titol di Stato.

7 ad agevolare il miglioramento di mercato va anche ricordato esito positivo dell*accordo per la ristrutturazione del
debito greco.
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TAVOLA 111.9: DETERMINANTI DEL DEEITO PUBELICO (in percentvale del PIL) '

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Dehito Pubblico

Livello al netto dei sostegni finanziari Area Euro 118,3 119,2 120,3 1179 1145 110,8
Impatto dei sosteqni finanziar Area Euro (23 0,3 0,9 3,1 3,6 8.7 3,6
Livello al lordo dei sostegni finanziari area Euro 118,6 120,1 123,4 121,5 118,2 114,4
Yariazioni rispetto all’'anno precedente 2.6 1,5 3,3 -1,9 3,3 -3,8
Fattor che determinand fe variazion dal debito pubblico (in percentusle del PIL}
Avanzo Primario { Competenza Economical 0,0 -1,0 -3,6 -4,9 -5,5 -5, 7
Effetta Srow-dalf 2,0 2,9 4,6 2,5 2,2 2,1
af cui: Interesss (Competanza Economics,) 4.8 4.9 &3 54 5.8 5.8
Aggiustamento Stock - Flussi 0,6 -0,4 2,3 0,5 0,0 0,2
af e Diffaranzs tra Casss @ Compatanza -5 -5 -2.3 0.7 .8 -1.8
Accumuiszione Netts di Asset Ananziani3} 0.4 a6 a.1 a4 a.3 a.3
= =70 Introiti gz Privatizzazions 0.0 0.0 2.0 2.0 0.0 2.0
Effetli df valutazione el Bebita a2.0 0.7 a2.3 a.5 0,2 a2.3
Altrof4} a7 L0 21 0.2 0.3 a.1
p. m. Tasso di interesse implicito sul Debito 4.0 4,2 4,4 4,5 4,7 5.0

1) Gli arrotondamenti alla prima cifra decimale possono determinare incongruenze tra i valori presentati in tabella
2) Include gli effetti del contributo taliano a sostegno dell'Area Euro: contributi alla Grecia, programma ESFS e capitale ESM.
3) Include gli effetti dei contributi alla Grecia e al capitale ESh
4) La voce altro, residuale rispetio alle precedenti, comprende:
- variazioni dei depositi attivi del MEF presso la Banca d'ltalia;
- discrepanze statistiche;
- comprende i contributi a sostegno dell'Area Euro previsti dal programma EFSF;
- l'anno 2011 comprende il rigntro Tremonti bond affluiti al Fondo Arrmartarmento dei titoli di Stato.

TAVOLA 111.10: DEBITC DELLE AMMINISTRAZIONI PUBBLICHE PER SOTTOSETTORE

(in milioni di evro e in percentuale del PIL) '

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Livello al netto dei sostegni finanziari Area Euro (2)
Amministrazioni pubbliche 1.838003 1.884062 1.911.426 1.918.122 1914572 1.911.074
7 BAIL 118.3 1182 1203 1179 1145 1108
amministrazioni Centrali (3) 1.734.790 1,781,300 1.809.402 1.816.704 1813406 1.809.611
Armministrazioni Locali (3) 127,923 128.624 127.886 127.280 127.028 127,325
Enti di Previdenza e Assistenza (3) 37 55 55 55 55 55

Livello al lordo dei sostegni finanziari Area Euro (2)
Amministrazioni pubbliche 1841912 1,897,179 1.959.645 1.977.120 1.977.520 1.974.023
i S6RIL 118.5 120,1 123,4 1215 1182 114,4
Amministrazioni Centrali (3) 1738699 1794417 1.857.621 1.875.702 1876354 1.872.560
amministrazioni Locali (3 127,923 128.624 127.886 127.280 127.028 127,325
37 &5 =11 =11 =1 =11

Enti di Previdenza e Assistenza (3)

1) Gli arrotondamenti alla prima cifra decimale possono determinare incongruenze fra i valor presentati nella tavola.

2) Al netto ovvero al lordo dei prestiti diretti alla Grecia (anni 2010 e 2011) della quota EFSF di pertinenza italiana, del programma ESh (dal 2012
al 2015)

3) Al lordo degli interessi non consolidati

Fonte: Fonte Banca dltalia, Supplemento al Bollettino Statistico n20 del 16 aprile 2012 - include EFSF e prestiti diretti alla Grecia: per il 2010
'ammontare dei prestiti diretti alla Grecia & pari a 3903 min di euro; per il 2011 'ammontare dei prestiti diretti alla Grecia & pari a 6058 & la quota
ESFS & pari a3110.
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1.5 EVOLUZIONE DEL RAPPORTO DEBITO/PIL

1 profilo del rapporto debito /PIL nel 2010 e nel 2011 & stato pari rspettivamente
a 118,6 e a 120,1 per cento (Figura I11.3), walori non troppe dissimili, ma comungue
inferiori a quelli indicati nella Nota di Apgiornamento al Documento di Economia e
Finanza dello scorso anno. Per 1 2010 vi & stata una differenza negativa di 0,4 punti
percentuali, quast interamente attributbili 4 una revisione del PIL in aumento compiuta in
corso d'anno dallISTAT. Per il 2011 la differenza negativa di 0,5 punti percentuali &
dovuta a un andamento effettivo della crescita nominale risultata inferiore di circa 01
punti percentuali, allo siek del debito che é cresciuto menc del previsto per circa 0,0 puntl
petcentuali di PIL, per il combinato disposto di un andamento mughore del fabbisognoe
del Settore Pubblico per circa 0,4 punti percentuali e un rallentamento delle emissioni di
debito anche pii marcato nspetto alo stesso fabbisogno a causa delle tensiont sul mercatl
finanzian. Con rifenmento al complesso det due anni va tuttawia ncerdato come la
dinamica del debito risulti influenzata dai prestifi erogatl dall’Ttalia alla Greda e, atiraverso
1l veicole BFSE (Hurapean Finangial Stabifity Facifiy), all’Trlanda e Portogallo nella nosura di
3,9 miliardi nel 2010 (0,25 per cento di FIL) e 6,2 miliardi nel 2011 (0,58 per cento di
FIL).

FIGURA 111.3: EVOLUZIONE DEL RAPPORTO DEBITO/PIL (al lordo e al netto del sostegno ai

Paesi dellarea evro)
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Per lanne 2012 il rapporte debito /PIL devrebbe risultare ancora in salita e
attestarsi al 123,4 per cento, un dato di crca 3,9 punti superiore alla stima dello scorso
annc che vedeva i 2012 come primo anno di inversione del #ewd A splegare questa
rilevante differenza sono sostanzialmente tre fattor:: 1 sostegmi ai paest dell’area euro,
Pandamento previsto del fabbisogno e il diverso quadre economico. Lo scorso anno per i
2012 =1 prevedeva complessivamente un esborso aggiuntive per la Grecia di circa 0,2
punti di PIL inclusl nel fabbisogne: tra la fine dello scorse anno e Iinizio di quello n
corso gl accordi europel sono stati modifical prevedendo che gli aiun alla Greca
transitine attraverso 'EFSF msieme con quelli per Portogallo e Irlanda, approvat
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successivamente al’uscta del Programma di stabiitd del 2011 (che infath non L
mcludeva). L'ammontare previsto delle ermssiorn di debito EFSE, per la quota italana,
sard par a cuca 29,5 millardi di euro, cu vanno aggunte le fampbe di pagamento per la
costituzione del capitale dellorganismo permanente BESM (Bwropean Siabiluty Mechanis),
pari a circa 5,6 miliardi per i 2012 (anch’esse non previste nella stma dello scorso anno).
Complessivamente questi contributt rappresentano circa il 2,2 per cento del PIL, 2,0 puntt
petcentuali n pit nspetto alla shma dello scorso anmo. Daltra parte, la previsione per 1
fabbisogno del Settare Pubblico, propric per effetto del superamento della maodalita di
erogazione diretta alla Greda, & previsto essere inferiore di circa 0,2 puntl percentugli di
PIL nispetto dlla shma dello scorso anmo. A questo andamento dello sick del debito va
pol associata una dinamica del PIL nominale decisamente pit lenta.

MNel 2013 s1 prevede Tinversione della tendenza nella dinamica del rapporto in
questione, con un Lvelle pad al 121,5 per cento. Tale soglia & ovviamente superiore a
quella prevista a settembre 2011 per circa 5,1 punt percentualt: a1 2 punti di amutt prevish
per 1 2012 se ne aggiungono altr 0,7 dllora non inclus, per un importe pari circa a 10,8
miliardi di euro (5,6 miliardi di euro per il capitale di ESM e 5,2 per BESHS), d’dtro canto, 1l
PIL nominale & previsto attestarsi a circa 2,4 puntl sotto quello stimato a settembre.

E interessante notare come le stime pet 1 2014 e il 2015, che vedono il debito in
rapporto al PIL attestars rispettivamente al 118,2 e al 114,4 per cento, diano luogo a una
riduzione melto significativa, anche tenendo conto della rilevanza del carico degl aiuti aglh
dltri paest dell’area ewro e di un andamento della crescita nominale sigmficativamente
inferiore ale stime di settembre dello scorso annc. Nel 2014, la differenza dei valori
assoluti della stima attuale del debito rispetto a quella di settembre (5,6 punti percentuali) &
dovuta ad ultenon 3,9 miliardi di euro previst come quota dit EFSE (1,1 mulard di ewra) e
ESM (2,8 miliardi di euro). Tuttavia, se rapportata al PIL previstc per lo stesso anno,
questa stessa differenza risulta essere pari a 2,4 punti percentuali, una misura largamente
inferiore alla somma cumulata degli aiuti sugh anni 2010-2014 che arriva a 3,8 punti
PIL (pari a quasi 63 milardi di eure). Draltra parte le stime effettuate a netto degli auh
mostrano chiaramente Pentitd dell’sggrustamento denvante dalle manovre di fmanza
pubblica approvate nel 2011: nel 2015 1 debito al netto degl aiuti s1 attesterebbe al 110,8
per cento del PIL con una riduzione complessiva dal 2012 al 2015 di 9,5 punt
percentuall.
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IV. ANALISI DI SENSITIVITA

Al fine di valutare la sensitivitd della finanza pubblica italiana alla cresdata
economica sono stati formulati due scenari macroeconomici alternativi che rideterminano
la dinamica dell'indebitamento netto e del debito pubblico per i periods 2012-2015. In
questi due scenarl, coerentemente con levoluzione di alcune wvariabili economiche
intemagzionali, la crescita del PIL reale é ogni anno superiore o inferiore & 0,5 punt
petcentuali a partire dal 2012 rispetto alle previsioni dello scenario di riferimento’.

Le diverse dinamiche di crescita del PIL degh scenan alternativi modificanc
Pandamento del prodotto potenziale e, di conseguenza, anche Powjput gap. Pertanto,
Pavanzo primario s aggiusta sia nella suz componente strutturale sia in quella aclica. La
componente strutturale viene ricavata come differenza tra le entrate e le spese strutturali
risultant nel singoli scenar di smulazions®. La compenente cicica & calcolata
moltiplicando Fowpet gap degli scenan altemativi per Ielasticitd del salde di bilancio alla
crescita economica’. Il nuovo profile dellavanzo primario muta Pevoluzione del debito e,
conseguentemente, la spesa per interessl. Per clascuno scenario, il valore del rapporto
debito/FPIL viene ncalcolato ipotizzanda che lo stockfow adimstment e 1l tasso di interesse
implicite rimangane identici allo scenario base (Capitolo ITT, Tavela ITLOY.

Nello scenario pessimistico, con una crescta del PIL pit bassa di 0,5 punti
percentual nell’anno n corso, 'indebitamento netto m rapporto al PIL sarebbe pari a -2,0
pet cento, supericre di circa 0,3 punti  percentuali rispetto al date dello scenario di
nferimento. Nel 2013, Iindebitamento continuerebbe a nidurst ma ad un rifmo prd lento,
attestandost a —0,8 per cento del PIL a fronte dellobiettive del -05 per cento
programmato dal Governo. MNellanne successivo, Uindebitamento netto manterrebbe la
tendenza a ridursl, attestandost al -0,7 per cento del PIL, ma tornerebbe ad aumentare nel
2015 raggiungendo un passive di 1,0 per cento. Per converso, nello scenario di maggiore
crescita, U'indebitamento netto s attesterebbe a -1,1 per cento del PIL nell'anno in corso,
circa 0,60 punti percentugh in meno rispetto allo scenano di nferimento, e contimierebbe a

! Nello scenario oftimistico si assume una crescita economica pil sostenuta dell’economia globale, sia dei
paesi avanzati sia dei paesi emergenti. In particolare, si ipotizza una ripresa piu vivace negli Stati Uniti ¢
nell’area dell’euro con una dinamica piu brillante per il commercio internazionale e una riduzione delle
tensioni geopolitiche con conseguente effetto positivo sul prezzo del petrolio che =i collocherebbe intorno ai
105%/barile. 3i assume, inoltre, una pinl marcata compressione dei differenziali di rendimento rispetto al
benchmark sul mercato dei titoli del debito sovrani dei paesi europei e un maggiore apprezzamento
dell’euro. Nello scenario pessimistico, il (quadro internazionale risulta meno favorevole di quello di
riferimento sia nei paese avanzati sia nei paesi emergenti per gli effetti del ritiro delle politiche economiche
espansive. Pill in parficolare, si ipotizza un ciclo economico pili debole negli Stati Uniti e nell*area dell’euro
come conseguenza della recrudescenza delle tensioni sul mercato dei titoli del debito sovrano e dell*impatto
macroeconomico delle politiche di correzione fiscale.

2 Le entrate e le spese strutturali negli scenari alternativi vengono ricavate applicando un parametro di
correzione alla corrispondente variabile del quadro di riferimento. Pertanto, per ottenere le entrate strutturali
dello scenario di pit alta (bassa) crescita, =i provvede, in primo luogo, a moltiplicare le entrate strutturali (in
rappotto al PIL) dello scenario di riferimento per un indice che esprime il rapporto fra il livello del PIL
nominale baseline e quello dello scenario alternativo. Successivamente, si moltiplica il tutto per il prodotto
tra la semiclasticith delle entrate e la discrepanza relativa tra il PIL potenziale dello scenario alternativo e
quello dello scenario base.

*secondo la metodologia concordata in sede europea tale elasticita & pari a 0,5.
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ridursi rapidamente negli anni successivi, attestandosi a un surplus di 0,5 nel 2013, Nel
peniodo 2014-2015, Tavanzo di bilancio contmuerebbe ad aumentare raggiungendo  un
livello dell’1,2 per cento del PIL nel 2015,

TAVOLA IV.1: SENSITIVITA ALLA CRESCITA' (valori percentuali)

2011 2012 2013 2014 2015
Scenario df maggiore crascita 1,7 1,3 2,7 3,4 3,7
Tasso di cresdta del PIL nominale Scenario di base 1,7 0,5 2,4 2,8 3.2
Scanario df minore arasdts 1,7 0,0 2,0 2,4 2,6
Scanario df maggiore crascita 0,4 0,7 1,0 1,5 1,7
Tasso di crescita del PIL reale Scenario di base 0,4 -1,2 0,5 1,0 1,2
Scenario df minore cresdiz 0,4 -1,7 0,0 0,5 o7
Scanaria 6f maggiore crascits 0,2 0,1 0,3 0,5 0,7
Tasso di cresata del PIL potenziale Scenario di base 0,0 0,3 0,0 0,2 0,4
Scanario df minore aresdta 0,0 0,5 -0,2 0,1 0,1
Scenario df maggiore crascits -2,4 -2,8 -2,3 -1,4 -0,4
Qutput gap Scenario di base -2,0 -3,0 2,6 -1,8 -1,0
Scanarto df minore cresdis -1,8 3,2 -2,8 2,2 -1,5
Scenario df maggiore crascita -3,9 -1,1 0,3 1,0 1,2
Indebitamento netto Scenario di base -3,8 -1,7 -0,5 0,1 0,0
Scanario df minore arasdts -3,9 2,0 -0,8 0,7 -1,0
Scanario df maggiore crascita -2,9 0,3 1,5 1,7 1.4
Indebitamento netto corretto per il cido  Scenario di base -2,9 0,2 0,8 0,8 0,5
Scenario df minore cresdiz -2,9 0,4 0,5 0,4 -0,2
Scenario of maggiore crescits 1,0 4,1 57 6,4 6,7
Avanzo prim ario Scenario di base 1,0 2,6 4,9 5,5 57
Scanario df minore aresdta 1,0 3,3 4,7 5,0 4,9
Scanario df maggiora crascita 2,0 5,5 6,8 7,1 6,9
Avanzo prim ario corretto per il ciclo Scenario di base 2,0 5,1 6,2 6,4 6,2
Scenario df minore aesdiz 2,0 5.0 5,9 6,1 5,6
Scenario df maggiore crascita 120,1 122,1 119,1 114,2 108,7
Drebito pubblico Scenario di base 120,1 123,4 121,5 118,2 114,4
Scanario df minore arasdts 120,1 124,3 123,2 121,9 118,7
1) L'arrotondamento alla prima cifra decimale pud causare la mancata coerenza tra le variabili
Mota: | saldi strutturali degli scenari alternativi sono stati calcolati utilizzando le elasticitéd delle entrate (paria 1.2 e delle spese (pari a-0,04)
rispetto alla crescita economica e non [usuale parametro che esprime la sensitivita delindebitamento netto alla crescita ( pari a05)

Per effette della maggiore (minore) crescita, il rapporto debito /PIL, decresce
(cresce) nel 2012 di circa 1 punto percentuale di PIL rispetto al livello delle scenario di
ofenmente. Nelltpotes: di maggiore crescita, il debito pubblico del 2013 a1 attesterebbe al
119,1 per cento del PIL, con una riduzione di 2,4 punti percentuali rispetto al dato del
quadro di riferiments. Negli anni successivi, i rapports debito /PIL continuersbbe a
calare rapidamente sino al 108,7 per cento nel 2015, a fronte del 114,4 per cento del PIL
programmato dal Govemno. Al contrario, nello scenario di minor cresata, i profilo del
rapporto debito /PIL s ridurrebbe a partite dal 2013 a ritm significativamente meno
sostenut], attestandos alla fine dell’arizzonte di previsione al 118,7 per cento.
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FIGURA IV.1: SENSITIVITA DELLINDEBITAMENTO NETTO ALLA CRESCITA (in percentuale del
PIL)
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FIGURA IV.2: SENSITIVITA DEL DEBITO PUBBLICO ALLA CRESCITA (in percentuale del PIL)
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In questo paragrafo s illustra la sensitivita alle oscillaziorn det tassl della spesa per
interessi sui titoli di Stato.

Lanala s1 basa sullattudle e futura compesizione dello siogk der titch di Stato
negoziabill, che al 31 dicernbre 2011 & misultate m aumento nspetto al 31 dicembre 2010
di circa il 4 per cente. A fine dicembre 2011 Paggregato del titoli di Stato negoziabili &t
componeva di titcl domestici, ossia emessi sul mercato interne, per il 95,71 per cento, e
di titoli esteri, ossia ermessi sul mercatl estery, sia in euro che in valuta, per i 4,29 per cento.

Menostante le difficoltd presenti sui mercati soprattutto nella seconda metd
dellanno, non vi sono state significative deviazioni rispetto allevoluzione della
composizione del debito, per la parte rappresentata dai titoll di Stato negoziabili,
evidenziatast negh ultimi anni. Va rilevato, in particolare, che la nduzione della quota del
debito a breve o a tasso variabile & il prodotto sia di una scelta deliberata volta a non
appesantite ulteriormente le scadenze del 2012, sia delle condizioni di mercato del
CCT/CCTeu che, da agosto in pei, non hanne cansentito emissiont significative, mentre
quella dei BTP a tasso fisso aumenta anche per effetto di maggior ermissions sul comparto
fino a 10 anni, devute ad una domanda continua lunge tutto anno, dimentata anche, da
aposto in pel, dallazione della BCE'. La riduzione della componente estera @
conseguenza del peggioramento nella percezone del rischio di credite, che ha reso
impossibile emettere a condizioni di costo convenienti sul mercati esteri. La componente
a tasso fisso del fitoll domestici ha visto, rispetto al 2010, un ulteriore seppur minimo
incremento, passando dal 73,18 per cento al 73,89 per cento e un decremento della
componente a tasso variabile, che dal 19,70 per cento nel 2010 passa al 18,14 per cento
nel 2011, B’ levemente aumentata anche la compenente con tasso mdicizzato al’'mdice di

inflazione TPCA europec, passata dal 7,11 per cento nel 2010 al 7,97 per cento del 2011

Valurtando la sensibilith del debito alle variaziont dei tass: di interesse sulla base di
misure sintetiche che descrivono le scelte di politiche di gestione del debito effettuate nel
corso del 2011, sl asserva come Pesposizione al rischio di rifinanzismento e di mteresse,
sebbene in lieve aumento nspetto d 2010, & tuttavia m linea con gh ultmi anni (Figura
IV.3): lavita media complessiva di tutti1 titol di Stato &l 31 dicernbre 2011 & nsultata parn
a 699 anni, in Heve decremento nspetto al dato al 31 dicembre 2010 (7,20 anni);
analogamente, la durata finanziaria al 31 dicembre 2011 ha raggiunte 1 4,66 anni, inferiore
rispetto al dato del 2010 (49 anni); simile anche la tendenza dell’.Avergge Refbomg Persod N
calcolato relativamente an sol titol di Stato del programma domestico, che dai 5,98 anm di
fine 2010 & passato a1 5,81 ann1 del 2011 L'aumento dellesposizione ai rischi, seppur di
misura molte modesta, & stato causato, inevitabilmente, dalle condizioni di mercato
verificatesi a partire dalla seconda meta dell’anno 2011, che hanno reso meno praticabili 1
collocaments sul comparto con scadenza 15-30 anm, divenutl maggiormente costosl e pid
espostt a mschi ci esecuzione. A parzidle compensazione, sono state aumentate le

“ Nonostante le molteplici tensioni sui mercati, & imasta uttavia elevata, sebbene in calo rispetto all*anno precedente,
I"attivita di emissione di titoli con scadenza maggiore o uguale a died anni sul totale delle emissioni domestiche, che
nel 2011 & stata pari al 18,66 per cento rispettoal 21,17 per cento dell*anno precedente

; L Average Refixing Feriod (ARP) misura il tempo medio in cui vengono rifissate le cedole del debito. Peri
titoli zero coupon o quelli a cedola fissa corrisponde alla vita residua. Per i titoli con cedola variabile
corrisponde al tempo rimanente alla fissazione della cedola successiva.
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emissioni nellarea a 10 anni, che hanno mitigato gli effetti della riduzione del ricorso al
segmmento extra-lungo.

FIGURA IV.3: VITA MEDIA E DURATA FINANZIARIA DEI TITOLI DI STATO
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B interessante tuttavia notare come, dal punte di vista della sensitivita al tassi di
Interesse, queste tendenze relative alla struthura del debito nsultine essere state pid che
compensate dal mighoramento der sald di finanza pubblica. Dalle ultime venfiche
effettuate nel mese di marzo dellanno in corse emerge infathi come a un aumento
istantaneo e permanente di un punto percentudle delle curve det rendimenti corrisponda
un mmpatto sull’onere del debito di 19 punt di FPIL nel pomeo anne, 0,36 punt di FIL
nel secondes, 0,44 nel terzo e 0,54 puntl di FIL nel quarto. Tale incremento i trasferisce
interamente sul costo del debito dopo 581 anni.

Tali rsultaty, hevemnente inferior: a quelli del DEF 2011 (aprile 2011), =1 spiegano
con 1 forte ridimesionamento del fabbisogho del Settore Statale previsto per 1 prossimi
anni rispetto alle stime dello scorso anne, che controbilancia anche una dinamica
prospettica pid lenta del ciclo econommico.

La spesa per interessi dalla P.A., in percentuale del PIL, ha avuto un incremento di
circa 7 miliardi di euro, passandao dal 4,6 per cento nel 2010 al 4,9 per cento nel 2011 11
costo medio ponderato all’emmissione sut titol di Stato & anch’esso salito m modo non
trascurabile, arrivande al 3,61 per cento nel 2011 contro 1 2,1 per cente del 2010 (Figura
TV 4.

Per gh anm successivi, utthzzando 1 tass impliab nella curva det rendimenti rilevata
nell’attuale fase di mercato (fine marzo 2012), a prevede un mcremento progressivo della
spesa per interesst delle PLA., sebbene in misura inferiore a quanto accaduto tra il 2010 el
2011 D'artuale forma della curva dei rendimenti prefionra infatti tasst in salita anche sulle
scadenze brevi (dove viene rifinanziata larga parte del debito in scadenza), per effetto di
un mighoramento del contesto macroeconomico del prossim anmi ma anche m virtd della
petmanenza di un premuc di rischio che tenderd a persistere nel tempo, senza rientrare
repidamente sl Iivelli precedenti la crisi del debito sovrane dellarea euro. Anche in
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rapporto al PIL 1a tendenza é per un rialzo progressive ma tutto sommato contenuto, che
sard piu elevato nel 2012, a causa della recessione in corso, mentre negh anrm successivi s
marifesterd con una salita di pocht decimn di punti di PIL allanno, fime a raggiungere 1
5,8 per cento nel 2015.

FIGURA IV.4: SPESA PER INTERESSI IN RAPPORTO AL PIL E COSTO MEDIC PONDERATO
ALL'EMISSIONE
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V. SOSTENIBILITA DELLE FINANZE PUBBLICHE

Il rapide invecchismento della popolazione & un processo dalle inevitabili
Ipercussionl soclo-economuche che interessa, con mntensita diversa, tuth 1 paest europeL
Sebbene 1 dati pith recent sul tasso di feconditd indichine, per ghi ultimi anmni, un graduale
recupero del numero delle nascite, questo non & tuttavia sufficente a compensare i
generale ingrossamento delle classl di etd pitt avanzate prodotto dal forte incremento
delletd media e delle aspettative di vita, INei prossimi decenni, Pevoluzione attesa degli
attuall fenomeri demografici condurra verso una situazicne contraddistinta dal crescente
peso delle coortt pitt anziane La popolazione in etd lavorativa dowrebbe, pertanto,
progresaivamente ridursi, controbilanciata in modo solo parziale dallaumento atteso det
flusel mugratori. In tale contesto, ITtalia presenta una popolazione che doviebbe
invecchiare pill rapidamente che altrove! nel prossumi cinquanta anni. MNonostante ¢id,
grazie alle riforme degli vltiny venti anni e al dordine del sistema pensionistico adaottata
con la legge n. 214 del 2011 (cfr. riquadro), Pimpatte dellinvecchiamento su alcune
componenti di spesa pubblica, direttamente o indirettamente legate allevoluzione dei
fenomerni demografici, risulta essere, per I'ltalia, sotto contrello.

Le profezioni di medic e lungo perodo della spesa pubblica legata
all'invecchiamento sono state elaborate sulla base delle indicazioni metodologiche e delle
lpotes di convergenza concordate a livello europeoz, mentre lo scenario macroeconomico
e demografico é stato modificato per tener conto degli ultind aggiomamentis.

! In bage alle previsioni dello scenario centrale elaborato da EUROSTAT nel 2010, I’indice di dipendenza
degli anziani dagli attivi nella fascia di etd 20-64 anni, che & pari al 33,3 per cento nel 2010, trai pit elevati
dell’UE, raggiungerebbe il 61,6 per cento nel 2060,

Le proiezioni sono effettuate utilizzando i modelli di previsione di medio-lungo periodo del Dipartimento
della Ragioneria Grenerale dello Stato e sono state elaborate sulla base delle indicazioni concordate
nell’ambito del gruppo di lavoro sull’invecchiamento, istituito presso Comitato di Politica Economica del
Consiglio Europeo (Economic and Folicy Commitiee Working Group on Ageing, EPC-WGA). Queste
ipotesi rappresentano anche il punto di partenza per le proiezioni della spesa age-related, tuttora in fase di
finalizzazione, dello scenario FPC-WHA baseline, che verra ufficialmente presentato nel secondo volume
del 2012 Ageing Report, redatto congiuntamente dalla Commissione Furopea e dall’EPC-WGA e in via di
?ubblicazione.

Le proiezioni del Programma di Stabilitd 2012 =i basano sulle ipotesi demografiche relative allo scenario
centrale EUROSTAT con base 2010.Vengono recepite le ipotesi macroeconomiche dello scenario baseline,
concordate in seno a EPC-WGA e contenute nel primo volume del 2072 Ageing Report, pubblicato a
settembre del 2011. Tuftavia, le proiezioni macroeconomiche su cui si basa il presente esercizio si
discostano sotto divers punti di vista dallo scenario EFC-FGA baseline risultando, in generale, pit
conservative soprattutto nel breve e medio periodo e nella fase di raccordo ai valori strutturali di
convergenza. Piu in particolare, le proiezioni macroeconomiche sono state aggiornate per incorporare i dati
di contabilith nazionale per gli anni 2010-2011. Per il periodo 2012-2015, queste recepiscono le ipotesi di
crescita del quadro macroeconomico di riferimento del Programma di stabilitd 2012, che sono state
significativamente riviste al ribasso rispetto al punto di partenza delle proiezioni EFC-WGA baseline
rappresentato dai dati delle Spring Forecast 2011 della Commissione Europea. Peril medio e lungo periodo,
le proiezioni macroeconomiche recepizcono completamente le ipotesi strutturali concordate nello scenario
di base EPC-WQ@A. Tuttavia, il raccordo tra le dinamiche di breve e quelle di lungo periodo avviene
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Sulla scorta di teli ipotesi, si prevede che il tasso di variazione medio annuo della
produttivita reale cresca nella prima parte del periodo di previsione per pol convergere
all’1,54 per cento a partire dal 2030, Il tasso i cccupazione defimto con nfenmento alla
fascia di etd 15-04 & previsto aumentare dal 58,7 per cento del 2008 al 60,3 per cento del
2OGCH, Conseguentemente, 11 tasso di crescita del PIL reale & pari, in media, a 1,45 per
cento nel periodo di proiezione 2015-2060. Infine, il deflatore del PIL e i tasso di
inflazione sone assunt costanti e sempre pan al 2,0 per cento a partire dal 2016.

TAVOLA V.1: SPESA PUBBLICA PER PENSIONI, SANITA, ASSISTENZA AGLI ANZIANI,

ISTRUZIONE E INDENNITA DI DISOCCUPAZIONE (2005-2060)"

2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

in % PIL
Spesa Totale (1) 479 t0,6 48,7 47,2 45,2 43,9 433 427 41,9 40,6 386 326,32
di cui: Spesa age-related (1) 26,0 28,4 @280 276 272 27,3 281 289 29,5 29,5 29,0 284
Spesa pensionistica 139 15,3 158 152 148 14,8 153 158 18,0 157 150 14,4
Spesa sanitaria 6,7 7.3 6,9 7.0 7.2 7.4 7.6 7.8 8,0 8,1 8,2 8,2
di cui: componente per Long-
Term Care o 09 08 08 08 09 02 1,0 1,1 1,1 12 1,2
Spesa per assistenza agli anziani 0,8 1,0 1,0 1,1 1,1 1,1 1,2 1,3 1,4 1,5 1,6 1,7
Spesa per istruzione 4,2 4,1 3,8 3,8 3,6 e e e 3,6 3,7 3,7 3,6
Spesa per indennita di
disoccupazione 0,4 0,7 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Spesa per interessi 4,7 4,6 5,8 4,6 &2 1,7 0,2 -1,2 -2,5 -38 -5,3 =7,0
Entrate Totali 43,3 46,0 48,7 48,7 48,7 486 486 486 48,6 48,6 48,6 486
di cui: Redditi proprietari 0.6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
IPOTES] %
Tazso di crescita della
produttivitd del lavoro 0.8 2,7 0,2 0,9 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
Tasso di crescita del PIL reale 0,9 1,8 1,2 1,8 2,0 1,4 1,2 1,2 1,3 1,4 1,5 1.4
Tasso di partedpazione maschile
(20-64) (2) 792 78,5 77,8 78,1 78,7 78,4 784 787 79,1 79,2 79,2 792
Tas=o di partecipazione femminile
(20-64) (2) 536 54,6 6562 582 6589 59,1 594 598 60,0 ©0,2 60,2 60,2
Tasso di partecipazione totale
(20-64) (2) 66,4 66,5 670 682 68,2 689 690 694 63,8 £9,9 70,0 70,0
Tasso di disoccupazione 7 &84 =86 78 70 69 69 69 A9 /I A3 65,3
Popolazione con 65 e oltre/totale
popolazione (3) 19,5 20,2 21,4 22,2 23,5 255 2Y8 298 31,1 31,5 316 31,7
Indice di dipendenza degli anziani
(65 e oltre/[20-641) (3) 31,7 33,3 357 376 40,1 44,5 50,3 560 59,8 61,2 61,5 61,6

(1) Gli arrotondarmenti alla prima cifra decimale possono determinare incongruenze con i valori presentati in tabella

(2) A partire dal 2016, il valore del tasso di attivita corrisponde a guello sottostante gli scenari di previsione definiti in ambito EPC-YWEA ai fini
della previsione delle componenti di spesa pubblica age-related per 'anno 2012 (2012-Ageing report). Tuttavia, rispetto al dato originario
ottenuto con il modello di simulazione per coore, (Cohort simulabion model- CSM) elaborato in EPC-WGA, i valor prospettati risultano ridotti del
23 per centn, corrispondente allo scarto fra i livelli occupazionali effettivamente inglobati nella previsione del PIL sottostante lo scenario EPC-
WiAbaseline, e guelli previsti con il CSM. Tale incongruenza interna allo scenario EPC-WWGA baseline scaturisce dalla sovrapposizione di due
diverse previsioni occupazionali per il periodo 2011-2015: quella basata sulle Spring forecast del 2011, estrapolate al 2015, e quelle oftenute
con il CEM le quali, a partire dal 2015, risultano del 2 3 per cento superior per tutto il petiodo di previsione.

(3) Fonte: EUROSTAT , scenario centrale, base 2010

attraverso un riallineamento, nell’arco di alcuni anni, delle differenze sui tassi di di soccupazione e di attivita
che gi presentano nel 2015.

4 Per cosfruzione, lo scenario macroeconomico EPC-WEA baseline 2012 combina due set di previsioni
riguardo le variabili occupazionali: quelle prodotte nelle Spring Forecast 2011 della Commissione Europea,
che coprono il periodo 2011-2012 e sono estese fino al 2015 tramite un’estrapolazione basata sulla
metodologia concordata di calcolo del PIL potenriale, e quelle di lungo periodo oftenute con il modello di
simulazione per coorte. La metodologia ufilizzata per collegare le previsioni di breve e quelle di lungo
periodo determina per tutti i paesi europei una discontinuitd tra il 2015-2016 la cui dimensione e segno
possono variare da caso a caso. Per quanto riguarda 1'Ttalia, tale discontinuita =i traduce in un abbattimento
dei livelli occupazionali, impiegati ai fini della previsione del PIL, pari al 2,3 per cento rispetto alle
previsioni oftenute con il metodo di simulazione per coorte. Conseguentemente, a partire dal 2016 i valori
dei tassi di attivita sottostanti sono stati rideterminati in misura corrispondente e risultano inferiori del 2,3
per cento rispetto a quelli dello scenario EPC-WGA.
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Le previsioni della spesa gge reated fiportate nella Tavola V.1 sono aggiornate al
quadro normativo n vigore ad aprile del 2012, La proleziom della spesa pensiomistica
mcorporano gh effetn finanzan degh mtervent’’ adottati nel corso del 2011 e, in
particolare, quelli della riforma approvata a dicembre 2011 L. n.214/20171) (cft riquadrs).

La previsione della spesa sanitaria per gh anmi 2012-2015 sconta gl mterventt di
contenimento mé previsti dalla normativa vigente per il periodo 2012-2013° ed il loro
trascinamento sugli ann successivi’. Sono, dtred, incluse le Pt recenti modifiche
nermative per phi ammertizzator sociali® e la epesa per Fistruziene’.

Complessivamente, nel periode 2005-2060, 1 totale della spesa ape relased doviebbe
aumentare di circa 2,4 punti di PIL (Tavola V. 1). Tuttavia, la maggior parte dell'anmento &
concentrata nel biennio 2008-2009 ed & principalmente imputabile alla contrazione del
FIL dowvuta alla crist. WNegli anmn successivi al 2010, la spesa gpevelated s1 nduce hevemente
per pol aumentare a partire dal 202Y fino al 20442050, m comspondenza del
pensionamento della generazione del comddetto deby boom, sfiorando 1 29,5 per cento del
FIL. Verso la fine dellorizzonte di previsione, la spesa 4qpe sedated s riduce
significativamente fino a convergere, n rapporto al PIL, a livelll simili rispetto a quelli
sperimentati nel 2010,

La spesa per pensioni, dopo una fase iniziale di sostanziale stabilitd mtorneo a 15,7
per cento del PIL, cominda a ridursi significativamente a partire dal 2015, grazie,
principalmente, agh effeth della recente nforma e raggunge 1 14,7 per cento del FPIL nel
2028, Successivamente, per effetto del pensionamento delle generaziont del dady boow, la
spesa previdenzidle riprende a crescere di nuoveo fino a toccare 1 proprio livello massime
del 16,0 per cento del PIL nel 2045, Tuttavia, negh anni finali delPorizzonte di protezicne,

*La previsione della spesa pensionistica incorpora gli effetti finanziari degli interventi di riforma adottati
nel corso del 2011 e, segnatamente, le misure previste dal D.L. n.98/2011 {convertito con modificazioni
dalla L. n. 111/2011), del D.L. n.138/2011 (convertito con modificazioni dalla L. n. 148/2011) e del D.L.
n.201/2011 (convertito con modificazioni dalla L. n. 214/2011).

‘DL n.112/2008, come rideterminato a seguito della sottoscrizione del Patto per la Salute 2010-2012
(recepito dalla legge finanziaria per il 2010).

7 In particolare, si tiene conto dei risparmi di spesa nell’ambito del settore della farmaceutica ospedaliera e
del blocco delle procedure contrattuali, per il triennio 2010-2012 e senza possibilita di recupero successivo,
per il personale dipendente e convenzionato del Sistema Sanitario Nazionale (SSN), nonché del divieto di
riconoscere un frattamento economico complessivo per il periodo 2011-2013 superiore a quello in
godimento nell*anno 2010, fatta salva 1*erogazione dell’indennitd di vacanza contrattuale (D.L. n.78/2010,
convertito dalla L. n.122/2010). La previsione sconta anche gli ulteriori interventi (D.L. n.98/2011
convertito dalla L. n.111/2011) approvati nel 2011 per il contenimento delle spese per 1’assistenza
farmaceutica ospedaliera, per I’accuisto di beni e servizi e di dispositivi medici ¢ "estensione al 2014 del
blocco dei salari del personale del SSN gia previsto dalla normativa previgente (D.L. n.78/2010 convertito
dalla L. n.122/2010). La previzione recepisce anche interventi di incremento delle entrate del SSN a seguito
della introduzione di misure di compartecipazione sull’assistenza farmaceufica e sulle altre prestazioni
sanitarie.

®La previsione degli ammortizzatori sociali sconta il rifinanziamento, per il solo 2012, delle proroghe per
ammortizzatori sociali in deroga (L. n.183/2011). A normativa vigente, non & previsto il rifinanziamento di
tali spese dal 2013 in poi.

"La previsione delle spese per 1"istruzione ingloba i risparmi derivanti dal processo di razionalizzazione del
personale della scuola pubblica, volto a conseguire una riduzione del gap nel rapporto alunni/docenti
rispetto agli altri paesi europei (D.L. n.112/2008 convertito dalla L. n.133/2008), nonché gli effetti indotti
dalle misure che prevedono, fra I’alfro, il blocco delle procedure contrattuali e del meccanismo automatico
delle progressioni stipendiali (D.L. n.78/2010, convertito dalla L. n.122/2010 ¢ D.L. n.98/2011 convertito
dalla L. n.111/2011).
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la spesa pensionistica decresce speditamente fino a raggiungere, nel 2060, un hivello pari al
14,4 per cento del PIL.

La protezione della spesa sanitaria viene effettuata sulla base della metodologia del
veferance seenario che recepisce, oltre agli effetti derivanti dall'invecchiaments demeografico,
anche le consepuenze indotte da ulteriori fattor esplicativi’ Dope una fase inizidle di
nduzione per effette delle misure di contenimento della dinarmca della spesa, la
previsione del rapporto fra spesa sanitaria e PIL presenta un profile crescente attestandost

all’8,2 per cento negli anni 2050-2060.

Le compenenti di spesa soco-assistenziah per assistenza agl anziani™ presentano
un profilo crescente per Tintero periodo di previsione attestandaosi all'l,7 per cento del
PIL nel 2050. La spesa per istuzione'? in rapporto al PIL presents una sigrificativa
nduzione nel primi anni di previsione per effetto delle misure di contenimento della spesa
per 1 personde a cul segue un andamento gradudlmente decrescente nel venti anru
succesavi dovuto alla riduzione struthurale della popolazicne scolastica. 1 rapporto
riprende a crescere leggermente dopo il 2050 attestandosi al 3,6 per cento del PIL nel
2060,

La previsione della spesa per ammertizzaton social m rapporto al FIL passa dallo
0,7 per cento del 2010 allo 0,6 per cento del 2015 per poi rimanere costante intorno allo
0,5 per cento del PIL fino alla fine del periodo di projezione,

1% mn generale, tali fattori esplicativi includono le ipotesi sugli anni di vecchiaia passali in buona salute ¢ la
dinamica del PIL pro capite. A riguardo, il reférence scenaric prevede, per la componente aciife della spesa
sanitaria che gli incrementi della speranza di vita si traducano in anni vissuti in buona salute in misura pari
al 50 per cento e che la dinamica del costo unitario (it cosf) sia ‘agganciata® al PIL pro capite con
un’elasticitd dello stesso rispetto al PIL pro capite superiore all*unitd (ma che s riduce linearmente nel
periodo di previsione passando dall®l,1 iniziale ad 1 nel 2060). Per cuanto riguarda la componente /ong-
term care (LTC) della spesa sanitaria, il reférence scenario sconta un’ipotesi simile a quella della
componente acute della spesa sanitaria. Tuttavia, la dinamica del costo unitario viene “agganciata® al PIL
per ore lavorate e 1’elasticitd del costo unitario al PIL per occupato risulta essere pari ad 1 per tutto il
Pleriodo di previzione.

La componente socio-assistenziale della spesa pubblica per Long Term Clare & composta per circa 4/5
dalle indennitd di accompagnamento {cash benefits) e per circa 1/5 dalle prestazioni socio-assistenziali
erogate a livello locale. La previsione del rapporto spesa/PIL relativa a quest’ultima componente & stata
effettuata in accordo con le ipotesi del reference scenario. Relativamente alle indemnita di
accompagnamento, le previsioni sono state effettuate in linea con le indicazioni metodologiche concordate
in ambito FFC-F34 agganciando 1*importo della prestazione alla dinamica del PIL pro capite. Tuttavia, le
previsioni = differenziano per il fatto di tener conto delle struttura per eta dell*incidenza dei percettori delle
Prestazioni che, se non considerata, determinerebbe una sottostima della dinamica della spesa.

2 La definizione di spesa per istruzione comprende i livelli di istruzione ISCED 1-6 (Ifernational Standard
Classification of Education). Restano, pertanto, fuori dall aggregato la scuola per infanzia (pre-primary) e
la formazione permanente.
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La riforma del sistema pensionistice adotiate con la Lo »n 214 /2077 produce sffetsi positivi per la
Jimanze prbblica che ammentano, al wetto deglt efferst fircalt medotty, a civea 7,3 miliard: di envo af
2074 ¢ che arvivano a guwars 22 muhardi af 2020, Gli iniervents principali prevedono la
detndicizzazone tolale nel 2012 ¢ 2073 per le pewsion superiori a tre volte o muimeo (37
msliards di viparmio al 2074), wna complessiva vevisione del sisterna pensionisiioo con nuwove vegole
per i pensionamento anticipato (2,9 miliards che aumentano @ 15,6 di visparmio ol 2020), ¢ un
sncremento dell aliguota contvibuiwa per pli auntowomi dal 20 al 24 per conto af 2018 (da 1,5
muliavds 2 3,2 nel 2020),

L nsove vegole introdotte dalla viforma modificane in mode sunificatwe i sistermg pensionistico
contribuendo a miplovane la sostensbiitd el medio lungo periodo e pavantendo wwa maggiore
equitd tva le genevagiont,

La vifprma del sistema pensionisiico impone, a pariive dal 20712 lestensione del vegeme
comtributive a Iuiti © lavovators, compress quinds, i levovatori obe swila base della precedente
legislazione, avvebbero percepito una pensione calcolata secondo i vegime vefributwo (ossia wlovo the
al 31/ 12/ 1995 quevano peii di 18 awmi di contributs)

In lmea com plt assetti mormalivo-isiiugionali presenis nella magpior parte dei Fasst euvopes la
riforma confernia dug canali di acvesso al pensionamento ben cavatteviggaty 1) i pensionamenio di
vecohiaia cug di morma, st accede con almeno 20 anni di conivibuti versali ¢ wn reguisifo o etd
predefinito dafla legee e modificabile in funzgione delle variagion: della sperange di vitg 2) i
pensionamento antisipalo permesso a efd inferiovi vispelio & quelle per d pensionamento dt vecchiasa
e oo w1 peviode di contribuzions pii devato. Anche in quesio canale § requisiti vengono adesuali
o funsione della spevanga di vita,

Spesa pubblica per pensicni in % PIL sotto differenti ipotesi normative

e S
----- i e,

I

"h_,——--—-___—-"h.‘r

13 + t t + + + + t t +
2005 2010 2015 2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050 2055 2060

MNormativa antecedente la L 243/2004  — ==eeee- MNormativa antecedente il DL 78/2010
= e == N Ormativa antecedente il DLA8/2011 Naormativa antecedente il DL 201/2011
e \| Ormativa vigente

1) Scenano EPC-WGA Baseline - Aggiornamento Programma di Stabilita 2012,

Fiii nel dettaghio, pev guanto vipuarda le pensioni di vecchiaia, la viforma prevede {'accelevagione
dell aumento praduale dell'etd di pensionamento delle dovie lavovatrii del settore privato ai fini
dell allimeamento a guella delfla genevalita der lavorator,
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I virtse dell eliminagione del cosiddetto meccanismo defle 'fivestve’, la legpe stabilisce che a partive
dal 2072 Laté vichiesta per o pensionamento di verchiaia passt da 65 a 66 anwi per le dowme del
settore pubblico e per fuili gl nomi siano essi aulonow, dipendents pubblin o privals

Per e domns lavoratrici del settove private [etd di pensionaments aumenia da 60 @ 62 ({63 ¢ 6
mest per le lavoratrict antononte) @ partive dal 2012, Ulterior: tncvements sono previsti weplt anmi
sueressivt fino a vagpiwnpere [allineamento con la peneralitd dei lavovatori al 1° pennaio 2018,
anno i o i veguisiio di efd per [awvesso al pensionamento di verchiata savd perfettemente
alltneato per tutts lo tipologie di wntribuenti A pavtive dal 2018 ¢ in finea com § vequisits di otd
per if pensionamento di vecchinia, la legpe prevede anche [ movemento di T anno dell etd mintma per
Laccesso all assegno sociale. Infine, la L 214/ 20717 siabilisce che, per acesso ol pensionamento
di veahiaia, twiti @ levoraloni asswnti dopo # 1990, ossia che appariengone inieramente af
cosiddetto vegime wntributive, deveno aver acwmilalo almeno 20 anni di contributi ¢ avere wn
amponiare di pensions pari almenc ad wn imporio corvispondents a 1,5 volte assegno sociale”.

Lz riforma del sistemna pensionistico preveds anche un sostangiale viovdino delle vegole di accesso af
Jensionamento antipalo. Il veguisiio congiunts cid amagrafica pin veguisslo di angiemita
contyibutiva (sistema defle ‘quote’) e i cosidderio sistema delle 'finestre sono stati aboliti, St potrd,
pertants, accedere al pewsionamento anticzpaio solo tramite dwe repole distinte per @ lavorvator:
apparienents @l vegime retributivo e misto e quelli inferamente indusi el vegime conivibutivo.
Pertanto, a partire dal 2012, per tutti i lavoratori savd possibile andare i pensione
anticipatamente mdipendentemente dar vequisiti di etd, com wn’ angianitd contribuliva pavi a 42
anmi ¢ wn wese per ghi wowmini ¢ 41 @i e wn wmiese per le downe (tali veguisiti contvibutive
aumentane di 1 mese el 2072 ¢ di wn wlteviove mese el 2074) ", Per i soppetti intevaments
sotioposts al vepime contributive, la legpe preveds s via slteriove af canale sopra desovitto che sard
possibite ascedere alla pensions antisipata a condizione di avers wit' sid inferiore di 3 anmni vispetto al
vequisito di efd previsto per i pensiomamenio di veahiata, aver matwrato 20 awni di contributi e
avere aaumulato wn apnontare di benefici pensionistics pavt almeno ad un imporio covvispondente
a 2,8 valte [ assegno sociale”

Tnoltve, a partire dal 2073, tutth ¢ reguisiti di adesso af pensionamento di vecchiaia ¢ antiipate
{inclusi quelli per Laccesso all'assepno sociale) vale @ dive Petd ¢ Pangianitd contributiva, sone
indicizoats alle variaziont della spevanza di vita miswrata dall ISTAT con riferimento ai fre anwi
precedents, L adepnamento dei veguisets di awesso al pensionamenio di vechiata alle variagion
delle spevanze di vita awisne ogni tve anni ¢ a pariive dall adegramento sugessive al 2019, agni

13 pari a circa 644 euro mensili nel 2012 e annualmente rivalutato sulla base della variazione media
quincuennale del PIL nominale, appositamente calcolata dallTSTAT, con riferimento al cquincquennio
precedente. Nel cago in cui i lavoratori assunti dopo il 1996 abbiano maturato un’etd di pensionamento
maggiore di 4 anni rispetto al requisito richiesto dalla normativa (al 2012 tale requisito € pari 66+4 =70, ma
occorre ricordare che anche cuesto requisito si modifica con Paspettativa di vita), si potrd accedere al
pensionamento di vecchiaia con 5 anni di contributi e nessun vincolo sull’ammontare dei trattamenti di
Ui escenza.

14 Al fine di facilitare il passaggio alle nuove regole, 1a riforma prevede alcune eccezioni. In particolare, &
prevista una disciplina speciale per i lavoratori dipendenti del settore privato che avrebbero maturato, sulla
base della normativa vigente prima dell’entrata in vigore della riforma, i requisiti entro ’anno 2012 per i
cgjali, comundque, I’accesso al pensionamento & consentito ad etd non inferiori a 64 anni.

Y Pari a circa 1.200 euro mensili nel 2012 ¢ annualmente rivalutato sulla base della variazione media
quincuennale del PIL nominale, appositamente calcolata dallTSTAT, con riferimento al quincquennio
precedente.
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due amn, tr base ad wna procedura imteramente di natwra ammunistrativa’ . Le pis vecenti

previsioni demografiche (Scenario centrale ISTAT com base 2011) stimano che m verti
dell applivazione deil adeguamento dei vequissli di eid alla varsagione della spevanga di veta, [etd
mmizia vichissta per i pensionamento di veschiaia savd pari @ 67 anni per twiti § lavovalovi gid el
2019, Tustavia wel caso in cui la soplia dei 67 awni won vewisse vagminnia a cansa di increnenti
cummlati defla spevanze di vita won sufficienss, [a riforma adepna wna dansola di salvaguardia (pid
prevista dalla L. w183/ 2077) che gavantisce che Letd di pensionamento verrd comungue elevata
per tutti & lavovatori @ 67 amni wel 2027 attraverso wna proveduwre interaments di watwra
amminisivaiivg, Inoltre a pariire dal 2073, in consepuensa dell innalyameio dei requisiti di etd
di pensionaments, # calrolo dei cocfficients di trasformazions’ al momento del pensionamento 2
stato esteso fino all'etd di 70 anni

Gragie al complessiyo processo di viforma attnato @ partive daol 2004 ¢ completato com la
Ln214/2011, letd media al pensionamento (fenendo in consideragione siz letd del
pensionamento di verchiaia che i veguisiti per i pensiomamento awticipato) aumenia da 6067
durante if periodo 2006-2010 a crea 64 anni nel 2020, a 67 nel 2040 ¢ poi a civea 68 anmni nel
2050, Nel medio perioda la riforma del sistema pensionistico produrra consistentt visparmi nelia
spesa pensionistica che, e vapporto al PIL, ammontano a civea 0,7 pawis percentuali wel 2012
scrementandosi fmo a avea 1,2 punt perventual wel 2020, Sueessivamente, i@ visparmi
dovrehbere diminuive a 0.8 punts pevcentuali del PIL nel 2030, a 04 pants pervcentuali nel 2035
e annmilarse intorne al 2045, INel complesso, © visparmi devivants dal processo di viforma atinalo a
partive dal 2004 rumsulativaments ammonianc @ civea 60 punii pevcentwali def PIL. fino al 2050,
Circa 2/3 di rali visparmi sono dovati a precedenti intervents, mentve 1/ 32 delle minovi spese
dovzio alla riforma vecentemente introdotia con fa Lon 214/ 2011,

Tnfing di seguito si viportano lo tabelle won i vequisiti minimi di etd ¢ di contvibuzions pev § accesso
al pensionamento di vecchiaia, af pensionamento anticipato ¢ all assegno socials caleolati swlla base
delf evoluzione della speranza dello scenavio demagrafico centrale dedfISTAT con con base 2071,
In tale scenavio, £ applicazione delle disapling dell adepnamento dei vequisiti alla speranza di vita
comporta un adsgsamento aimilats, ol 2050, pari a 4 anni (2 di 5 ammi ¢ tre mest se calwlate al
20635) Owviaments pfi adegwamenti offettivi savanno quelli stimati a conswntive daff ISTAT
secondo ¥ procedimento previsto dalla wormativa vigpewte. Lladepnamento apli iwcrementi di
spevanza di vite dei veguesili costitnisce wn wlteriove potensiaments degli siviments endopens pid
presenti el sistema pensionistico pev contrastarve gli effetss finangiart defla transizions demografien
fra ¢ gualy i relagione alle vepole che disciplinawo i caledlo del rrattamento pensionistico wel
sistemia comlribulive e wiste v @ sewramente [agmornamento peviodico del cogfficente di
trasformazions Oltre agli effetts finangiari di visparmio, [ adegnamento dei requisiti anagrafics alla
speranza d&i vita comporia anche wn wigloramento del Lvello delle prestagion: Lguidate con if
sisterna di calvole contyibutive vispetto alla normativa previgente.

16 L’adeguamento dei requisiti avente decorrenza 2013 & stato adottato almeno dodici mesi prima della
decorrenza dell’adeguamento medesimo con decreto direttoriale del 6 dicembre 2011, pubblicato in GU il
13 dicembre 2011. Tale adeguamento & pari a 3 mesi considerato che la disposizione legislativa (articolo 12,
comma 12-ter, del citato DL n. 78/2010, convertito con modificazione con L. n. 122/2010) ha
espressamente previsto che il primo adeguamento non possa superare tale limite, anche in presenza di un
incremento superiore della speranza di vita nel triennio precedente, che, di fatto, si & verificato. In effetti,
l’incremento della speranza di vita a 65 anni misurato dall’ISTAT relativamente alla media della
P?opolazione residente, tra 1’anno 2007 e 1’anno 2010, risulta pari a 5 mesi.

Anche il coefficiente di trasformazione viene adeguato con lo stesso calendario dell’adeguamento dei
requisiti di accesso al pensionamento.
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Requisito anagrafico per l'accesso al pensionamento di vecchidgia ordinario

(requisita contributiva minimo 20 anni)
Lavoratori dipendenti e | Lavoratric pubblico | Lavoratric settore Lavoratric settore
autonormi impieqo privato dipendent privato autonorme A suekle
Anni eta (*) atd (*) Bta (*) ata (*) requisit;_ anagrafico
i &t

2012 66 [al] 62 63 & 6 mesi 65
2013 66 e 2 mesi 66 23 mes 62 e3 mesi 632 e 9 mesi 65 e 3 mesi
2014 66 & 3 mesi 66 & 3 mesi 63 & 9mesi 64 g 9 mesi 65 & 3 mesi
2015 66 e 3 mesi 66 23 mesi 63 e 9mesi 64 2 9 mesi 65 e 3 mesi
2016 58 & 7 masi 66 & 7 masf 55 & 7 masi 86 a 1 mase 65 & 7 masf
2017 58 & 7 masi 66 a 7 masf 55 & 7 meas] 66 a 1 masa 65 a 7 masf
2018 58 & 7 measi 56 & 7 mast 68 & 7 measi 66 a 7 masi 66 & 7 masf
2019 67 &7 57 67 &7
2020 a7 a7 - &7 &7
2021 57 & 3 masi 67 a3 masf 67 &3 masi 67 a 3 masi 67 & 3 masf
2025 57 e @ masi 57 2@ mas 57 a9 masi &£7 2 @ mas/ 67 e @ mass
2030 58 & 2 masi 68 a2 masf 68 a2 masi 68 a 2 masi 68 & 2 imasf
2035 &8 e 10 mas! 88 e 10 mes! &8 e 10 mas! a8 e 10 measi &8 a 10 mass
2040 59 g 2 masi 69 a2 masf 59 a2 masi 859 a 2 masi 69 & 2 masf
2045 59 & 8 masi 59 a g masf 59 a 8 masi 6549 a 8 masi 69 & 8 masf
2050 70 78 70 70 70
2088 70 e & masi 70 a8 mas 70 a6 masi 70 a & masi 70 & 6 masf
2060 70 e 10 meas; 70 e 10 mest 70 e 10 meas; 70 e 10 mesi 70 e 10 mast
2065 71 & 3 masi 71 a3 mas 71 a3 masi 71 a 3 mass 71 a3 masf

(") E' cormungue previsto un reguisito contributivo minimo di 20 anni e, in aggiunta per i lavoratori neoassunti dal 1% gennaio
1888 peri quali la pensione & interamente calcolata con il sisterna contributiva un importo minimo di pensione, pari a circa 644

eura mensili nel 2012 (1,5 volte 'assegno sociale nel 2012) rivalutato sulla base dell'andamento del PIL

| requisiti anagrafici saranno comungue adeguati sulla base dell'aumento della speranza di vita anche successivamente al
2088. In ogni caso i requisiti effettivi risulteranno determinati in comispondenza di ogni adeguamento sulla base dell'aumento
della speranza di vita accertato a consuntivo dall'lSTAT

Mota: Scenario Centrale |stat, con base 2011

Requisiti per l'accesso al pensionamento anficipato

Lavoratric dipendenti
pubbliche e private e
Lavoratrici autonome

Lavoratori dipendenti pubblici e privati e

Lavoratori autonomi: ulteriore canale di

accesso per i lavoratori nenassunti dal 12
gennaio 1996)

Anzianita contributiva
indipendente dall'eta
anagrafica

Eta anagrafica minima se in possesso di
un'anzianita contributiva minima di 20 anni e
un importo minimo par crca 1,200 euro
mensili nel 2012 (2,8 volte |'asseqno sociale
nel 2012} rivalutato, tale importo minimo, sulla
base dell'andamento del PIL nominale
(lavoratori necassunti dal 1° gennaio 1996)

Laworatori dipendenti pubblic
e privati e Lavqratur\
autonorm i
Anzianita contributiva
indipendente dall'eta
anagrafica

2012 42 anni e 1 mese
2013 42 anni e 5 mesi
2014 42 anni e 6 mesi
2015 42 anni e 6 mesi
2016 42 anny e 10 mast
2017 42 annf @ 10 masf
2018 42 annf @ 10 masf
2019 43 g g 3 mesi
2020 43 i @ 3 mesi
2021 43 3 e 6 maesi
2025 44 s
2030 44 arv e 5 mes
2035 45 anni @ I masa
2040 45 g @ 5 mesi
2045 45 annf @ 11 masf
2050 45 i @ 3 mesi
2055 48 g g 9 mes
2060 47 anni @ I masa
2065 47 i @ & mesi

41 anni e 1 mese
41 anni e 5 mesi
41 anni e 6 mesi
41 anni e 6 mesi
41 anni @ 10 meast
41 anni & 10 masf
41 anni @ 10 mast
42 anmi e I mes
42 s e 3 mesi
42 o @ & mesi
43 s
43 g e 5 mes
44 ani @ 1 masa
44 SwH @ §mesi
44 anni & 11 masf
45 s & 3 mesi
45 anm e d mes
46 amv a 1 masa
45 S @ & measi

63 anni
63 anni & 3 mesi
63 anni e 3 mesi
63 anni e 3 mesi
83 gy e 7 mest
63 annf & 7 mas
&3 annf e 7 mass
&4 annt
54 2
84 annf & 3 masi
&4 annf & 9 mast
85 gy g 2 mest
55 arni @ 10 mesi
a4 annf e 2 mass
686 annf & 8 mas
&7 &
87 annt g § mast
57 arw & 10 masi
&2 annl e 3 mas

| requisiti anagrafici saranno comungue adeguati sulla base dell'aumento della speranza di vita anche successivamente al
2065. In ogni caso i requisiti effettivi risulteranno determinati in corispondenza di ogni adequamento sulla base dell'aumento
della speranza di vita accertato a consuntivo dall'ISTAT

Mota: Scenario Centrale |stat, con base 2011,
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Sulla base delle ipotesi relanve al’evoluzione di lungo penode del quadro
demografica e macroeconomico e delle praiezioni per le spese legate all'invecchiamento
descritte nella sezione precedente (Tavola V.1), la sostenibility delle finanze pubbliche
viene analizzata sia attraverso la proiezione del rapporto debito/FIL lungo larco
temmporale che va dal 2016 fino al 2060, sia tramite 1 calcolo di alount indicaton sintetici di
sastentbilitd, quall i susiaimabality paps (Sy ed 5y) e il required primary balance (RPE)M.

L’eserazio di proezione del debito considera come base di pertenza 1 hivello di
debito pubblico /PIL e P'avanzo primaric strutturale al netto delle misure smas femtun
indicatt per i 2015 5 assume, incltre, che, nello scenano di mferimento, 1 tasso di
interesse reale si mantenga costante e pari al 3,0 per cento annue lungo tutto Porizzonte di
prolezione mentre Pavanzo primaric strutturale st modifichi a seconda dell’'andamento
delle spese gpereiated e deireddit proprietaliw.

T risultati delle simulazioni effettuate mostrano, nello scenario di base, un
andamento del rapporto debito/PIL decrescente lungo tutto Parco di previsions Il
confiento della dinamica di evoluzione del rapporto debito/PIL rispetto a quella
presentata nel precedente Programma di Stabilitd evidenzia, da un lato, un pit elevato
livello di partenza del rapporte debito/PIL dovute, principalmente, ai contributi per i
programmu di supporto alla Grecia e dlle quote di pertecipazione allEFSF e allESM che,
nel 2012, pesano per oltre 3 punti percentuali di PIL. Dall'altro, la piti rapida convergenza
verso la soglia del 60 per cento del PIL & imputabile a un avenze primario strutturale di
partenza pil elevato rispetto al dato del programma di Stabilitd del 2011, Pertanto, il
debito raggiunge 1l 60 per cento del PIL gia nel 2025 con un anno di anticipo nispetto a
quanto previsto nel Frogramma di Stebilita del 2011

13 Lindicatore S misura ’aggiustamento permanente del saldo primario strutturale, necessario a raggiungere un
livello di debito pari al 60 per cento del PIL nel 2060. L incicatore 52, invece, misura | agginstamento permanente del
saldo primario srutturale necessario affinché la dinamica del debito pubblico rispetti il vincolo di bilancio
infertemporale suun orizzonte infinito. Infine, il required primary balance (RPB) misura I’avanzo primario strutturale
medio nei primi 5 amni del periodo di proiezione (dal 2016 al 2020) coerente con 1"aggiustamento suggerito dal valore
ddl'indicatore 52. Gli indicatoni 5, ed S;, aloro volta, possono essere scomposti in sotto-componenti che fornizcono
ufili informazioni circa 1°origine e la tempistica degli aggiustamenti fiscali necessari a garantire la sostenibilitd del
debito ne lungo periodo. Per una descrizione analitica d questi indicatori si fa riferimento all* Annex T del ‘Long
Term Sustainabilify of Public Finances — Report by the Commizsion Services’, European Economy
n.4/2006.

19 T redditi proprietani corrispondono a redditi da capitale - titoli obbligazionari ed azionari - e rendite da proprietd di
rigorse naturali. O loro andamento di lungo periodo negli armi 2012-2060 viene proiettato sulla base della
metodologia concordata in sede FPCE H5A.
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DOCUMENTO DI ECONOMA E FINANZA — PROGRAMMA DI STABILITA

FIGURA V.1: LA DINAMICA DEL DEBITO - CONFRONTCO CON IL PRECEDENTE

AGGIORNAMENTO DEL PROGRAMMA DI STABILITA! (in percentuale del PIL)
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Nenostante I'aggiomamento della metodologia di proiezione del tasso di crescita
del PIL che sconta, in media, una revisione al ribasso di 0.1 per cento lunge il periodo
2015-2060, la dinamica delle spese legate all'mvecchiamento nsulta relaivamente stabile
rispetto a quella riportate nel Programma di Stabilita del 2011 poiché la diminuzione della
gpesa pensionistica conseguents alla riforma delle pensioni (L. n. 214/2017) & stata
accornpagnata da un andarmento crescente della spesa sanitaria e Long Term Care.

T risultati relativi ai dvue swstwimabidity gaps mostrano, per entrambi gli indicatori, un
valore nepgativo. MNe risulta che il consolidamento fiscale programmato per i 2015 a
dimostra pit che adeguato a garantire la sosterubilita delle finanze pubbliche nel lungo
petiodo. Questa conclusione appare confermata dal reguared primary balanee che, con un
valore di 2,3 per cento risulta inferiore allavanzo primario previsto per i 2015,

Rispetto al Programma di Stabilita del 2011, entramb gl mdicatort di sostentbilita
5 e 3, migliorano significativamente. Tuttavia, in entrambi i casi, s assiste a una
ricomposizione tra le rispettive component dei swiamability gaps che conduce ad un
mighoramento, per entrambi gh indicatont di p1a 1,0 punto percentuale nel valore delle
condiziont miziah di bilancie (fappresentate dalle components dell mitial bucgetary position)
mentre 1 contributo del mw¢ of ggemp rimene sostanzialmente invariato a confronto con le
stime pubblicate 1o scorso anno.

TAVOLA V.2: INDICATORI DI SOSTENIBILITA DI LUNGO PERICDO

Indicatori di sostenibilita

= Sz RFE
valore -3,3 -4,0 2,3
i eur
Initial budgetary position 4,4 -4,4 =
Debt requirement in 2060 0,8 - -
Long-term changes in the primary balance 0,2 0,3 =

FINISTERO DELLECONOMIA E DELLE AMANZE

9521/12

AJ/mf
DGGITA

59



DOCUMENT O DI ECONOMIA E FINANZA — PROGRAMNMA DI STABILITA

Nenostante 11 peggicramento delle condizioni inizighi imputabile al pia elevato
Livello di debito prewste nel corso del peniode 2012-2015, il sigmficative aumento del
saldo primanic strutturale permette al Governo sia di fnanziare lo sforzo fiscale
necessaric per assicurare la convergenza verso il vello di debito del 60 per cento del PIL
richiesto dal Patto di Stabilitd e Crescita sia di coprire le pasavith implicite dowute
allinvecchiamento della popeolazione e, infine, di lasdare un ulteriore e confortevcle
mergine di manovra per finanziare eventual riforme strutturall. Inolire, 1l fatto che per
entrambi gli indicatori 5 e S, il valore dell'mizial Dudpstary pasition si mantenga ampiamente
negativo, segnala la capacitd delle finanze pubbliche italiane, date le condizioni di bilancia
previste per 1 2015, di poter fare facilmente fronte al cumulo della spesa per interess/PIL
(smow ball offert) attesa nel lungo periodo.

V.3  L'ANALISI DI SENSITIVITA DELLA DINAMICA DEL DEBITO NEL LUNGO PERIODO

LDlanalisi di sensitivitd condotta nel presente capitolo ha, da un lato, lo scopo di
testare la robustezza del nisultati a fronte dellincertezza che b caratterizza e, dallaltro, di
verificare sotto quali ipotesi di riforms e in base a quali condiziont di bilancio, la
sostenibilitd del debito possa essere garantita o, viceversa, messa a repentaglio.

Di seguito, pertanto, s1 discutono tre pologle di test di senativité, sotto forma di
modifiche permanenti alle assunziom dello scenario base (baselme) riguardanti acune
variabii demografiche, macroeconomiche, nonché la varazione dell’avanzo primario
mizigle. Alla luce delle tensioni sul mercato secondario che hanno caratterizzato la parte
finale dello scorso anne, la sensitivita del debito pubblice in rapperto al PIL a vanaziond
del tasso di interesse redle e all'aumento della curva dei rendimenti di 100 e di 300 punti
base viene presentata in un riquadro dedicato.

L'analisi di sensitivita rispetto alle variabili demografiche

Dlinvecchiamento della popolazione rappresenta uno degli aspetti piti critici che
IItalia s1 troverd ad afftontare nel corso del prossimu decenni. A questo niguardo, assume
particolare importanza valutare adeguatamente, attraverse alcuni eserciz di simulazione, il
peso det flussi migratori attesi net prossimi decenni misurando il lore impatto sulle
finanze pubbliche italiane, nonché quantificare le consepuenze di lungo periodo di un
ulteriore aumento delle aspettative di vita dlla nascita,

Per quanto riguarda la simulazione dell'tmpatto dell'tmmigrazione, in linea con le
ipotesi concordate in seno ad EPCWGEA e sulla base d uno scenario demografico
elaborato ad bor da BUROSTAT, Pesercizio ipotizza per i1 periodo 2016-2060 una
diminuzione del flusse netto medio annue di immigrati del 10 per cento dspetto all'ipotesi
base. Per effetto di tale correzione, il valore medio annuo del flusse migratonio netto
passa da 303 mila unitd a 272 mila nel periodo 2016-2060 mantenendo, tuttavia, la stessa
struthura per sesso ed eta dello scenario di nfermmento.

Per quanto riguarda la simulazione dellimpatto dellaumento della speranza di vita
di un anno, s assume che le probabilitd di morte di entrambi 1 sessl vengano corrette in
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senso riduttivo in modo tale da determinare, al 2060, Paumento della speranza di vita alla
nascita di 1 anno nspetto allpotes: dello scenario di base.

L'evcluzione del debito pubblico nello scenario di mincore imimigrazione e nello
scenario con una speranza di vita pit dlta é riportata nella Figura V.2, Dati 1 valor del
debito pubblico e del saldo primaric strutturale previsti dal Gowverno al 2015, le
conseguenze sulla sosterubilitd della finanza pubblica di un mner flusso rmigratorio
appaiono trascurabili. Anche le possibili conseguenze dovute all’aumento dell’aspettativa
di vita appaiono scarsamente rilevanti grazie soprattutto el mtroduzione dei meccanismi
di adeguamento dei requsii di accessc al sisterna pensionistico alle vanazioni della
speranza di vita. Il tapporto debito/PIL = riduce velocemente in entrambi 1 casi e scende
al di sotte del 60 per cento con un anno di dtardo rispetto alle simulaziont di nferimento
nello scenario che ipotizza la riduzione del flusso medio di immigrati.

FIGURA V.2: SENSITIVITA DEL DEBITO PUBBLICO A UNA RIDUZIONE DEL FLUSSC NETTO DI

IMMIGRATI E A UN AUMENTO DELLA SPERANZA DI VITA DI 1 ANNO (in percentuale del PIL)
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L'analisi di sensitivita rispetio alle variabili macroeconomiche

Danalisi di sensitivitd sulle variabili macroeconomiche mira a testare la robustezza
del nmsultati dello scenario di nfermmento nspetto a diverst scenan che ipohzzano
dinarmiche pil o meno favorevol nella produttivita del lavoro, del tasso di occupazione e
del tasso di attivitd dei lavoratori anziani.

Relativamente alla produttiwitd, lesercizic di simulazione prevede due scenari
alternativi in cut 1l tasso di crescita della produttivitd del lavoro viene, rispettivamente,
aumentato o dmminuito di 0,1 puntl percentuali a partire dal 2016 nispetto allo scenario
base. Limpatto sulla sostenibilitd di una migliore (peggiore) dinamuca della produttivita
appare solo margmalmente sigmificative (Figura V.3).

Un dtro scenario di simulazione considerato assume che il tasso di occupazione
venga aumentato gradualmente fino a rappiungere al 2000 un valere di 1 punto

percentuale pill elevato rspetto all'ipotest base. In questo scenario, Fimpatto sul debito di
un pri alto tasso di occupazione appare significative (Figura V.4).
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La prospettiva di un aumento del tasso di partecipazione dei lavoratori anziani
rende verosimile Pattesa di maggion tassi di occupazione totale nei prossimni decenni, Tale
fenomeno sarebbe attribuibile alla posticipazione dell’etd di uscita dal mercato del lavoro
pet effetto, tra 'altro, dell'innalzamento dei requisiti mimimi di accesso al pensionamento.

A questo proposito, lesercizio di simulazione assume che 1 tasso di attivitd dei
laverator anzian venga merementato graduzlmente fino a raggiungere un valore al 2060
pitt elevate di 5 punti percentuali rispette all'ipotesi base. T risultati mostrane che gli
effetti dell'aumento graduale del tasso di attivitd depli anziani sulla dinamica decrescente
del rapporto debito/PIL (Figura V.4) cormindano ad essere significativi sin da subito e, a
partire dal 2025, diventano particolarmente nlevants.

FIGURA V.3: SENSITIVITA” ALLE IPOTES| MACROECONOMICHE: MAGGIORE E MINORE

CRESCITA DELLA PRODUTTIVITA (in percentuale del PIL)
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Sebbene Tentitd dellaggiustamento fiscale programmate dal Governe al 2015
appaia come la condizione necessana al consegumento della sosterubihta delle finanze
pubbliche nel hingo periodo, 1 diversi egercizi di senativitd dimostranc che Padezione di
riforme strutturali in grade di promuavere, nel medio periodo, una crescita pitl sostenuta
nella produttivitd reale e di favorire la partecipazione d mercato del lavoro di gruppi della
popelazione a tutfogg esclusi rappresenta un elemento utile a righorare, fers paribus, la
dinamica attesa del debito senza costi aggiuntivi di bilancio.
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FIGURA V.4: SENSITIVITA" ALLE IPOTESI MACROECONOMICHE: TASSI DI OCCUPAZIONE E
TASSI DI ATTIVITA DEGLI ANZIANI (in percentuale del PIL)
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Lfanalisi di sensitivita rispetio all’avanzo primario

Lulbmoe eserazio di srnulazione mura a testare la robustezza del msultati di
sostenibilith delle finanze pubbliche a fronte di diversi obiettivi di avanzo primario
strutturale al 2015,

I valon intzigh dellavanzo pomano strutturale m rapporto al PIL, vengono, di volta
mn velta, nidoth di 1 punto percentuale, passando da un valore massimo del 6,0 per cento
compatibile con lo scenario baselbng al 2,0 per cento (Figura ¥.5), di fatto amulando
diversi scenari di politica economica, con una ségme meno restrittiva da parte del Governo.

La dinamica del debito pubblico si modifica significativamente a seguito della
vanazione dellavenzo primaric a 2015, In terrmuimn strutturali, per Livell dellavanzo
primaric intorna al 3,0 per cento del PIL, il debito continua a decrescere ma varcs la
sogha del 60 per cento sclo nel 2050, Per valon dellavanzo primario inferion al 3,0 per
cento, il rapporto debito /PIL &, invece, destinato a crescere nel lunge periedo. Un avanzo
prmano strutturale a 2,0 per cento del PIL nel 2015 renderebbe il debito crescente nel
2060 e non sostenibile nel lungo penodo. Da queste eimulazioni nsulta evidente come la
sostenibilita delle finanze pubbliche possa essere garantita dallo scenario e dagli obiettivi
di finanza pubblica descritti nel presente Programma di Stabditd e da una costante attivitd
di consolidamento fiscale e di manterimento di ampi avangl priman.
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FIGURA V.5: SENSITIVITA” DEL DEBITO PUBBLICO ALL'AVANZO PRIMARIO (in percentuale del
PIL)
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SENSITIVITA DEL DEBITO AI TASSI DI INTERESSE NEL
MEDIO-LUNGO PERIODO

Llesercizio de sensitivatd del debito a variagione des tassi di imievesse & stato condotio assumendo
come punito di parienga la struftura e la composigione del debito pubblico alf anno in corso (g,
Capitolo 3) ¢ somulando due scenars alternative dhe asswmono, a pavitve dal 2012, wn aumento
permanente ¢ immediato della mirva der vendimenit vispettivamente di 100 e di 300 punis base

Fer if medio peviods, ossia per gi anni 201 3-2015, if prime scenario & identico a quelio presentato
nel Capitole IV2. Un aumento istantanso ¢ pevmanente di 100 punti base delle cuvve ded
vendiments el corso del periodo 2012-2015 produce wn impatio aggimniive sull onere del debito che
& pare 0,19 punis di PIL nel primo awno, 0,36 punis nel secondo, 0,44 nel tergp e 0,54 punits di
FPIL, nel gquarto. Il tasso di intevesse smplicito viswitante a segutio dello shock savebbe, pevtanio,
pari al 4.8 per cento mel 2013, al 5.7 per ewto nel 2074 & 5.4 per cento nel 2075 In tale
seenario, # debito/PIL. auwmenia di crea 1,5 punti perceniuali wel 2015 vispeito @l dato
programmale dal Governo,

Fer comverso, lo scenario che simula un aumento istantanso ¢ pevmanente di 300 punis base fenia
di replicare guantitativamente le tensioni sui mercati spevimentate duvante la seconda metd dello
searso anne che hanno wndotto i differenziale ra ¢ vendimenti dei BIP ¢ dei Bund tedeschi fino a
oltrepassave £ 500 punts In questo scenarso, o tasso di miteresse impliciio anmenta al 5,4 per cento
nel 2013 af 5,9 per cento nel 2014 ¢ @l 6,3 per cento nel 2015, Ne vuswlta che & debito/ FIL
cvesce df civea 4.7 puniti percentuali wel 2015 rispetio alf obicttawo programmato dal Governo,

L'impatto dell‘avmento del debito e del tasso di interesse implicito nel caso di shock protratti sulla
curva dei rendimenti nel breve periodo

B aseline +100bp +300bp
Debito/PIL Tasso di interesse Debito/PIL Tasso di interesse Diehita/PIL Tasso di interesse
implicito implicito implicito
2013 121,5 &5 1220 4.8 123,2 5.4
2014 118,2 4,7 1192 Gyl 121,32 5,8
2015 114,4 50 1159 5,4 119,1 6,2
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INel fwngo periodo, ossia neglt anni fuori dall’ oviggonte temporale del programma di Stabilitd, st
sotizze ohe data la struttura e la composizione ddl debito, gl shock sulla cevva dei vendiment:
conimumo @ propaparss almeno fino al 2020, Cio smplice ohe nello scemario che assume un
aumento di 100 punti base della cuvva det vendiments i tasso di interesse implicito sul debito
coRiin @ cvescers, rapotengendo i lvello del 6,3 per cenio wel 2020, INello seenario che assume wn
aumento di 300 punti base, i tasso di interesse implicito rapgiunge, tvece, wn fvello pari al 7.5
Jper cento al 2020, Sulla base di tali vicedialy 51 spotizga che per i periodo suovessive, © tasst
vagpinnts af 2020 si mantengans dosianit fine af 2060, Infing si asswme [avangoe primario si
mnova i linea con la dinamica delle spese age-velated,

Lz figura softociante masira che, nel lumgo periodn, i vapporie debito/ PIL. contimna a ridurst ma
ad wn vitmo pis lento vispetto allo scenavio di wiferemento. INello seenavio che vegepisee [ anmento
delle curva det vendimenti di 100 punti base o debito rapginnge la soplia del 60 per cento del PIL,
wel 2028, con tre anni di vitavde vispetio alle simmlagioni di base. Pev comversg, nefl ipotest di wn
aumento permanete defla curva dei vendimenti di 300 punti bass ¥ debito continua a vidursi ma
vagmunge i G0 per pewio del PIL solo nel 2034 com 9 amns di vitavde vispetio allo scenarw di
viferimento,

Dinamica del debito/PIL nel lungo periodo nell‘ipotesi di vno shock permanente di 100 o di 300
punti base
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V.4  LIMPATTO SULLA SOSTENIBILITA DELLE RIFORME PENSIONISTICHE

T test di sensitivith presentati nella sezione precedente dimostrana che, sulla base
degli obiettivi di bilando programmati dal Governe al 2015, ossia il raggiungimento e il
mentenimente  dellobiettive di medio periodo, anche in presenza di condiziomn
macreeconomiche, demografiche o fiscali differenty, la dinamca di lungo periode delle
spese qrerelated dovrebbe comunque essere compatibile con la sostenibilitd del debito
pubblico itdiano. Cuesto & 1 frutto di una intensa stagione di riforme previdenzial,
culrminata con Padozione degli mterventi contenuti nella L. n.214,/2011.
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FIGURA V.6: L'IMPATTC DELLE RIFORME SUL RAPPORTC DEBITC/PIL (in percentuale del PIL)

180
160
140
120
100
an
G0
40
20

0
-20
-40
-60
-80
-100
-120
-140
-160

s ate DL 78/10

m—nte L 243/04

La figura V.6 descrive le implicazioni sul rapporto debito/PIL dei vari mterventi
normativi adottati dal 2004 sino al 2011 sulla base di un esercizio controfattuale che
ridetermina il livello iniziale del debito e dellavanzo primario nellipotesi di assenza della
riforma pensionistica considerata. Tutt gl mtervent di riforma presi in considerazicne,
dal 2004 al pid recente intredetto con la L. n214/2011 hanno comportato effett
struthurali e determinato, complessivamente, una riduzione dellincidenza della spesa
pensionistica in rapporto d PIL rspetto alle previsioni a legislazione previgente,
impattando, pertanto, sul valore attuale det flussi di spesa attest (cft Riquadro sulla riforma
pensiornistica).

[ rizualtati mostrano che nello scenario che sconta Passenza delle riforme adottate
dal 2004, 1 rapporto debito/PIL continuerebbe a ridurs ma s attestersbbe su livelli

permanentemente pid altl nspetto a quelh dello scenano di nferimento che nvece
incorpora gl effettt finanziari della riforma adottata con la L. n.214/2011.

V.5 ALTRI FATTORI RILEVANTI

La regola del debito e gli “altri fattori rilevanti

La nuova regola per la nduzione del debito pubblico introdotta con la riforma del
Patto di Stabilitd e Crescita, contribwsce a rafforzare la sorveglianza delle politiche di
bilancio. In particolare, il Regolamento (UE) n. 1177 /2011, prevede un criterio numerico
per valutare la nduzicne del rapporto debito/PIL di un passe. Nello speafice, affinché la
riduzione sia considerata ‘adeguata’, & necessario che la distanza del rapporto debito /PIL
dalla sogha del 60 per cento, si riduca al passo di un ventesme all’anno calcelato con
riferimento alla media dei tre anni antecedenti la valutazione.
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Per non interferire con 1 piani di consolidamento fiscale gid approvati, il nuovo
regolamento prevede che la regola del debito entmn m funzione dope un penodo
transitorio di 3 anm a pertire dalla chiusura delle attual procedure per disavanzi eccessivi
in corso® Tuttavia, pet evitare che gli Stath membri rimandine interamente
Pagpiustamento indebelendo quind Tefficacia e la credibilith del processo, ogni Stato
Membro anche durante il periodo transitorio dowvrd esibire del progressi sufficients,
giudicati n base a un senfiero munimo di agpiustamentc hneare. Incltre, a regime,
nellapplicazione della regola anche nel caso in cui i rapporte debite/PIL rsulti pit
elevato del benchmark si tengono comundgue in considerazione due aspetti, ossia: a) se,
sulla base di prewisioni a peliiche mnvanate della Comrmissione € prevista una correzione
nei due anni successivi; e b) se vl sono effetti attrbuibili al ddo economico.

Infine, qualora il rapporto debito /PIL fosse pid alto del benchmark anche dapo
Paggrustamento per 1 ciclo, la Commissione sara chiamata a redigere un rapporto ex art.
126(3y TFUE nel quale al Zenchrmark numerico & agpiungeno valutazioni relative a un
certo insieme i ‘effvi fastori rifevanst’. L'analisl di tali fattori rappresenta quindi un passo
obbligato nelle valutazioni che inducene ad avviare una procedura per disavanzi eccessivi
a causa di mancata riduzione del debito ad un ‘titmo adeguats’. Quest ‘altri fatton
nlevanty’ sono: 1) gl andamenti della posizicne debitoria a medio termine del paese, oltre
ai fattori di rischio quali la struthura per scadenze e la denominazione in valuta del debito,
i} le operazioni di aggiustamento sasé-fow del debito; 1) le riserve accantonate e le dltre
vocl dellativo del bilancic pubblico; 1v) le garanzie, specie quelle legate dl settore
finanziano; v) le passivitd, ma espliate che mnplicite, conmesse con invecchiamento
demografico; w1 il livello del debito privato, nella misura in cul rappresentt una passivita
implicita potenzidle per il settore pubblico. B mportante sottolineare che, sempre ai senst
del Regolamento (UE) n. 1177/2011, nel valutare Posservanza dei criteri relativi al
disavanzo e al debite, é attribuita particclare attenzeone a confributl fmanzian legat a
sostegni bilaterali e multilaterali nel quadre degli strumenti per la salvaguardia della
stsbilith finanziara™ che non possono di per sé essere la causa per Papertura di una
procedura di deficit/debito eccessivo e vanno pertanto esclus dal computo.

St watta di fattori tuthh malto importanti, che esplicitano come le nuove regole del
Fatto di Stabilitd e Crescita circa il percorse di riduzione e contenimento del debito, siano
comungue considerall una condizione necessaria, ma non del tutto sufficiente, per evitare
1l mpeterst der dissesti finanzian. Fertanto, nel rendere operative in modo cedibile le
regale per la riduzicne del debite pubblico, con lesplicito riferiments agli ‘altri fattori
rilevanti’, si tiene conto del fatto che la dinamica del debito pud variare a causa delle
passivitd implicite derivantl dai potenziali rischi insiti m veard settorl, ta cul risultano
Ppresent, ben a ragione, 1l sistemna pensicrustico e 1 settore bancane-finanziano. E  cos
previsto un amplismento degli elementi alla base delle valutazioni della sostenibiliti a
lungo termine, tenendo conto, came fattort ageravanti o attenuanti, di tutt gh “altn fartors”
di nschio. Con speaifico nferimento all’Itaha, oltre all’elevata sosterubilita del suo sisterna
pensionistico e all’efficace politica di emissione del debito in termini di maturitd e

“ Per 1Ttalia la chiusura della Procedura EDP epreviga nel 2012 per cui il periodo transitorio terminera nel 2015.
A Comei prestiti bilaterali alla Grecia, i contributi alle operazioni in corzo della Firopean Financial Sability Facility
(EFSF) ¢ le quote contributive alla dotazione dello Buropean Shability Mechanism (ESM).
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composizione (cfr. paragrafo I11.3Y, & opportuno sottolineare la relativa soliditd del settore
bancario e finanziario italiana.

Per quanto riguarda 1l sistema bancaric, la crisi economica e finanziaria ha messo in
luce come gli squilibil accunmulati in tale settore possano ripercuctersi sui conti pubblic,
anche in paesi considerati relativamente sclidi dal punto di vista delle finanze pubbliche.
Conseguenternente, la necesatd di considerare e musurare statsticamente 1 suddetts rischi
sulla base di indicatori delle passivitd implicite derivanti dalle potenziali perdite del settore
bancario, ha ricevuto ulterion importanti riconosciments, sia sul piano tecnico sia a ivello
politico. Dal punto di vista tecrico, particolare attenzione mentano le recenti anaha del
Fondo Monetaric Internazionale (FMI), che confermano Fesigenza di modernizzare 1
tradizionall strumenti per Panalisi della sostentbilitd delle posiziont debitorie del paest. Sul
piano degh indirizzi politici, 11 G-20 di Cannes ha ribadito il pieno sostegno alle mniziative
n grado di favorire Pestensione e Papprofondimento della sorveglianza multilaterale del
FMI propric per tenere plenamente conto dei riscln di propagazione delle cnist
finanziarie”. Tadle esigenza, assume una valenza particolare per 1 paesi delllUUnione
economica e monetaria alla luce dell’entrata in vigore del nuovi regelament alla base del
Patto di Stabilitd e Crescita,

Le possibili ripercussioni in termini di onen a carico del bilancio pubblica di
fallimenti nel sisterma bancario variano da passe a passe anche in considerazione della
predisposizione di nuovi strumenti di sostegno finanziaric attivabili in situaziont di crisi
degh mtermedian bancan (garanzie sw deposit forme i resaluion fords, requisin
patrimeniali). Il nschio di dowver ncorrere al bilancie pubblico per sanare le perdite
sistemiche del settore bancario dipende in modo rilevante dalla possibilitd che una crisi
bancaria sl estenda a seguito del contagio tra banche, sia attraverso 1l canale interbancano,
sia mediante altrl canali, come ad esempio la comune esposizione delle banche verso titoll
di debito sovrano di paest in difficeltd finanziaria, o su strumentt finanziart illiquidi e 2 alte
rischio. A questo riguardo, il sistema bancario italiano presenta nschi di contagio
relativamente pill contenutl rispetto ad altrl paesi europel, a motivo sia del basso peso
relativo della raccolta mterbancaria, sia per una relativamente contenuta propensione delle
banche italiane ad attivitd di fredege in strumenti fortemente volatili su mercatl finanzian
poco liquidi, sia alla lore contenuta esposizione verso 1 paesi sovrani a maggior rischio
(fatte salve ovwiamente le recent tension transitorie derivanti dal debito sovrano italianc).
Se a queste caratteristiche s aggiungeno un quadro relativamente posiivo e stabile m
termint di raccolta (deposity & un buon livello di capitalizzazione in rapporto ai rischi, &
ragionevole attenderst rischi per le finanze pubbliche italiane tenden zialmente contenuti.

Debito privato e passivita potenziali per la PA derivanti dal settore bancario

Le tensiom sul debito pubblico nell’area dellsuro e sul mercato dei htoli di Stato
che sono emerse nella seconda metd del 2011 hanno alimentato Pincertezza dei mercati
finanziari, influendo sulle condizioni di offerta del credite. Tuttavia, le banche italiane
sono solde e gli mterventi da parte del Governo per alleviare le tensiorn sul sstema
creditizio hanno sostenuto il sistema bancario italiane. La moratoria su debiti alle

= Vertice del G-20 di Cannes, Comunicate findle, 3-4 novembre 2011.
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imprese, un accordo siglato tra il Governo, TABT e le associazioni di rappresentanza delle
mmprese 1 28 febbraio c.a. che consente alle aziende con prospettive economiche positive
di ottenere adeguate risorse, rappresenta un confributo positive a sostegno delle piccole e
medie imprese. B’ opportune ricordare la contenuta propensione all'indebitamento del
settore privato italiano (delle famiplie e delle imprese non finanziarie) che confinuano a
repistrare livelli di debito pit basst rispetto alla media det paest europel secondo 1 datt pit
aggiomati (setternbre 2017). Il debitc delle imprese non finanziarie 2 settembre & nsultato
pari all’81,8 per cento del PIL, 20 punt percentuali m meno rispetto alla media dell’area
dell’euro (pari &l 101,9 per cento del PIL) e quello delle famiglie iteliane é risultato pari al
45,5 per cento del PIL, nispetto al 65,0 per cento del PIL della media dell’area dell’euro. In
perticolare, dal confronto con 1 paest UJE-147 pet Fanno 20107, le farnigle italiane
registranc un debito pari &l 45,0 per cento del PIL, il pitd basso del Paest UE-14 (poco pitt
della meta dell'indebitamento medio pari all’81,9 per cento).

Sul wersante del debite pubblico, secendo 1 dati di EUROSTAT, in Italia Pmmpatto
a seguita degli interventi a sostegho delle istituzion finanziarie, & stato contenuto, par allo
0,3 per cento del PIL. Precisamente, nel 2010, I'Ttalia ha effettuato interventi per 4
milardi. MNei paesi dellUE-27, 1l valore degli stock delle passivitd finanziarie sostenute &
stato pan al 5,0 per cento del FIL nel 2010 e nell'area dell'euro 2l 5,1 per cento del FIL. Il
valore totale delle passivitd potenziali UE nel 2010 & stato dell’8,6 per cento del PIL e per
Parea delleuro del 6,5 per cento del PIL. Guardando slla struttura del valore delle passivita
potenziall derivant dagh mtervent dei goverm, circa 1 77 per cento del vaore totale &
attribuibile alle garanzie emesse a favore delle istituzion finanzarie, arcail 17 per cento al
valore del titol emesst nell'ambito degli schermi di liquiditd per le banche e circa il 6 per
cento alle operaziont del velcoli per uso spedle.

FIGURA V.7: DEBITO PRIVATO (in percentuale PIL)
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Nei paesi dell’UE-27, il valore degli ssck delle attivitd finanziarie detenuti dalla PA &
aumentato del 2,6 per cento del PIL nel 2009 e del 4,2 per cento del PIL nel 2010, Per
quanto rguarda la struttura delle attivitd acquisite dai govern della UE, nel 2010 circa il 41
pet cento del valore totdle & attribuibile all’'acquiste di partecipazioni nelle istituzioni
finanziarie, una proporzione simile all’acquisto di titoli a reddito fisso e il restante 18 per
cento alla concessione di prestitl

TAVOLA V.3: INTERVENTI A SOSTEGNO DELLE ISTITUZIONI FINANZIARIE (in milioni di evro)
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Al 37 digembre 2017 o pavansgis concesse dallo Stato su attivitd non finangiavis (prandi apers
imprenditoria, elr ) sone ammoniate a 56, 3miliards, pavi al 3,6 per cento del PIL, menive quelle
concesse ad isisluts di ovedeto e sepusto alla vecemie crvisi fimangiaria hanno vaggimnio ¢ 437

miliardi pavi al 2,8 per cento del PILY,

Garanzie pubbliche (in milioni di euro)

2011
Livello in 9% di PIL
Stock garanzie 56.278 3,6
of aw': seliore fnanziario 43,715 2,8

Al armmontarve complessive hanno contribuito le seguents components:

- Dondo cenmivale di paranzie per le pucole e medie smprese B wno strwmento di politica
industriale del Ministero defle Sviluppo Economico che apera attvaverso tve distwite modalita di
intervenito. pavangia divetia, concessa alle banche e aglt miermediar: finangiari controparansia
5w operagioni di gavengia concesse da Confids e aliv fonds 45 pavangya sogavanzia concessa
divettamente o favore dei sogoetfi finanziaiort ¢ congiuniaments ai Confidi ¢ altvi fondi di
garangia owere o fondi di parangia iotituitt weil ambito dell UE o da essa cofinangiaz. Al 37

dicembre 2071, i debito vesiduo complessivo gavantito visulta pari ¢ 7,400 mufioni di euro,

- LAV Sp. A I Ministero del Tesoro pavantisce ['ademmpimento degli obblight devivant: afle
Fervopse dello Staio Sp.a ne confronti ddla TAL Spoa, in reazione alla concessions
vealizmagions ¢ gestione del sisterna Alta Veloard Si tratte di wna pavengia fideiussoria di
divitio finalizgata a vendeve possibile i vepevimewto sul mevcato delle risovse finawziavie
wegessarie alla vealizpazione della vete ad alta velocita, Al 37 dicembre 2077, of debito vesiduo
garaniilo visulita pavi @ drea 2,430 milioni,

- Fondo contrale di pavangia per le antostrade e le forrovie metropolitans. 1a Legpe Finangiaria
per i 2007 ha stabilito la soppressione del Fondo centrale di parangia ¢ a partive dal 7
geymaio 2007, i subentro dell ANAS S p. A wella meva pestione delf intero patrimonio del
Fondo siesso, mei oredits e nes vesidui impegys ner confronts dei comcessionari eutostradal,
wnonché wel vapporti com i personale dipendente Al 3T dicombre 20771, # debito residuo
garaniito visulta estnto (wel 2008 ¢ wel 2009 risuitava pari a 360 milions, menive nel 2070
viswltava pari o 9 milions)

- Garanzie asswnte delle amministraziont tocali I dati velativi alle pavansie prestate dagli
Enti Loali sono forniti dalle Banca d'Ttalia che li vilsva attraverso le mformaziont rasmesse
per mezgo delle segnalazioni &1 vigilangs, diverfamente dapli isktuti fimansiart che ne
bengficiano, Al 37 dicernbre 2077, of debito reciduo garantito viswlta pavi a 2,733 mifions,

- Danche italigns INell amo 2077 & stata conssse la gavengia dello Stato swlle passivird delle
banche ttaliane a 19 istitnti di ovedite. Al 3T dicembre 2071, # debito residuo parantito
viswlta pavi a 43,715 milow,

# Queste informazioni sono fornite ad EUROSTAT tramite le due tabelle allegate alla notifica Reporting of
Government deficii and debt levels for the excessive deficit procedure dell’aprile 2012: la prima,
Government guarantees in public accounts, riporta le garanzie su attivith non finanziarie; la seconda,
Supplementary table for the financial crisiz, si riferisce alle garanzie concesse ad istituti d credito in seguito
alla recente crisi finanziaria.
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L vesola del debito introdotta nel Fatto di Stabilud ¢ Cresata on i Six Pack prevede che if
rapporte debito/ FIL. 5i viduca in cascun anmo di almeno 1/ 20 dello scostamento vispetto af 60
per cento del FIL ralcolato pome media ponderata sut tre anni precedexrti”‘ La prima valutezione
della Commissione e del Conssalio Euvopeo sulla conformita alla suddetia vegola avverrd nel 2076,
ossia tre anni dobe la chinsura della provedura del deficrt eovessivo dell Tialia prevista per of 2072,
Fer costruznons, [identificazione def benchmark sf ottiene sulla base dei dati iniziali del vapporte
debito/ FIL, vale a dive sulle osservagion: def periodo 2073-2015, Per [ltalia le previcioni del
rapporto debito/ FIL prevedono mun valore pari af 121,5 per cento del PII nel 2073, che si riduse
Jino al 1144 per cento del PIL nel 2075 Pevtants, in base all applicazione della formula di
caleolo concordata a livello ewvopeo, # benchmark def debito risulta esseve pavi al T12, 3 per cento
del PIT. nel 2076, 109,6 per cento nel 2017 e 107,0 per cento del PIT. nel 2078,

Al fme di valutarwe la comformita vispetto @ benchmark tdentificate dalle regola ocoorre
proettare i rapporto debito/PIL olfre [oviggonte temporale del Propramma di Stabilitd
Fertanto, per gfi amm 20762078, i debito & stato proietiato assumendo che [avango primario
strutturale si mwova e linea con la diramica defle spese age-related mantenendoss, dopo 2 2075,
wmtorne @ valovi del 6 per cemto del FIL. 51 assumse, inolive, che if iasso di interesse nomnale sia
costants ¢ pavi al 5 per cento del PIL. La ovescita in terming veali viene determinata sulle base
dell spotesi di chiwsura dell'output gap &l 2078, mentre st asswme che i deflatore def FIL
rimanga costanie al valove del 2 per cento, Sulla base di queste tpotesi, la cvescita nommale per if
pertade 2016-2018 risulia esseve pars in media, al 2,9 per cenio del FIL, wn finea con quanio
previsto per gl anni 201 3-2075 dal quadvo masvosconomico {gfv, Capifolo 2)

Iz finea con tali ipotesi, le projeiont del vapporto debito/ PIL indicano dei valovi i westa discesa e
comungne mferion: @l benchmark wr media di 3 punti percentwali di FIL wel periodo di
strmslagions Swulla base dell esevcrgio di semmlazgione, [Tialia visulta essere tn grado di vispeitare if
benchmark imposts dalle repala nel corso nel covso degli anni 2016-2078.

FPer musuvare la qualita delf agsuestamento verso o benchmark, ww altro esercigto di simulagione
& stato elabovaio. La figura sotiostante presenic ['isoquanio delle possibile combmazgions tra
avanzp primario (asse dell ¥) o of differenziale tra crescita del FIL. ¢ if tasso di interesse implicito
{asse defle 2C) che permettono di ottenere wn rapporto debito/ PIL pari ol benchmark (7723 per
cento del PIL) al 2076, ossia al primo anno di applicazione della regola,

Llenterseione tra le limee frattepoiate vosse simbetiga lo sitwagions delle finange pubbliche al
2012, mentre [intersegione delle lmee blu tndica la combinazione Iva avangp primario e
differenziale tra crescita ¢ dntevessi wel 2015 La fipura conferma che gli obiettive di bilancio
programmali dal Governo permetiono di vispestare ampiamente la repola def debito af 2016
Tutiavia, la previsions sconta wn awnento dell'avanzo primavo ben af di sopra deia media
detl wltime devennio ¢ i vitormo ad wn differenziale tra crescita ¢ wetevessi pavi a quello medio
dell witimo decenmio (intersezione delle linee traiteppiate nere),

% per maggiori informazioni sulla formula che determina il bencizmari della regola sul debito si veda il
Codice di Condotta per I'implementazione del Patto i Stabilita e Crescita.
(htp: fec.europa. eu/economy finance/economic governance/sep/pdficoc/code of conduct en.pdf)
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Combinazioni tra avanzo primario, crescita e interesse nominali che consentono di
rispettare il benchmark del debitc al 2016

Avanzo Primarie in percentuale al PIL

T
1
[} =
1 ispetto del
e s H benchmark
de
benchmark (] Avanze Primaric al 2015

+ 0
]
1
i \
(] H |
1 4 \ Avanzo Primario al 2013
[] H 3.6% delPIL)

I EE an En En an EE aE. ------1-. - A A

Il.l.l..l...l...l'.ll'.l...F.ll..ll..l'......l...ll.*’ LEL IR R L LR LN
L]
. %e,

b= (]

- B frr,
[
(e
] 4

-B -5 -4 -3 -2 1 u]

Crescita del Pil - tasso di interesse valori percentuali (g-r)

FINISTERO DELLECONOMIA E DELLE AMANZE

9521/12

DGGITA

Al/mf

73
IT



DOCUMENT O DI ECONOMIA E FINANZA — PROGRAMNMA DI STABILITA

VI. QUALITA’ DELLE FINANZE PUBBLICHE

V1.1 LE AZIONI INTRAPRESE E LA STRATEGIA PER IL TRIENNIC 2013-2015

Le azioni intraprese

Lazione di riequilibrio del conti pubblici per il trienmo 2012-2014 & stata sviluppata
n fasi successive, fatto fermo impegno a conseguire ghi obiettivi fnanzian approvat del
Parlamento e concordatiin sede europea.

La correzione netta apportata  allindebitamento  netto  tendenziale  delle
Amrmimstraziont pubbliche con 1 provvedimenti adettat nel corso del 2011 ammeoenta a
499 mihardh nel 2012, 75,7 miliardi nel 2013 e 81,3 mihardi nel 2014 in termini cumulati.
Tali importi sono il rsultato di una manovra lorda pari a circa 74,0 miliardi nel primo
anno, 92,4 miliardi nel 2013 e 1012 mmbardi nel 2014, parzialmente compensata da
Interventi espansivi per un importo complessivo parl a circa 250 miliardi nel 2012 e,
nspettivarmente, 16,7 e 19,9 milierdi nel bienmo successive. In percentugle al FIL la
correzione netta equivdle a circa 3,1, 47 e 49 per cento rispettivamente nei tre anni
indicat.

L’apporto alla correzione netta denvente dalle misure di incremento delle entrate,
Inizialmente prevalente, si riduce progressivamente nel carso degli anni, quando entranc a
regime le misure di contenimento della dinamica della spesa attraverso la riduzione degli
stanziamenti di bilancio per 1 Mimsteri, la razonalizzazione della spesa senitaria, la
revigione del meccanismi del Patto di Stabilitd Interno per gl Entl territoriali e gl
interventi in materia previdenziale. Complessivamente, la riduzione netta delle spese
ammenta a 8,7 miliardi nel 2012, 23,6 miharch nel 2013 e 27,7 mliardi nel 2014 e opera
prevalentemente sulle uscite correntt (per citca il 70,0 per cento della correzione
compleseiva). Tale gquota & destinata ad aumentare negli esercizl successivi per il
progressive rafforzamento degli effetti della riforma strutturale del settore previdenziale
disposta con il decreto legge n. 201/2011.

Tra i sottosettori delle Amministrazioni pubbliche, le misure di contenmento
incidono in larga parte sulle Amministrazioni centrali sulle quali sono prevalentemente
imputati gh incrementt di entrata. Significativo, soprattutto nel 2013 e nel 2014, risulta
anche 1l contributo delle Amrmiristraziont locali e degh Ent di previdenza, con intervent
che cperano in musura maggiore dal lato della spesa.

TAVOLA V1.1: EFFETTI CUMULATI DEI PROVVEDIMENTI VARATI NEL 2011

SULLINDEBITAMENTO NETTO DELLA P.A. (valori al lordo deqli effetti indotti; in milioni di
euro)

2011 2012 2013 2014
L.n 111/2011 (D L. n. 98/2011) 2,108 5.578 24,406 47.973
L. n. 148/2011 (D L. n. 138/2011) 73z 22,698 29,859 11822
L. h. 183/2011 (Leqgqe di Stabilitd 2012-2014) 0 391 162 102
L. n. 214/2011 (D L. n. 201/2011) o 20,245 21,320 21.430
TOTALE 2.840 48,912 75,747 81.327
i % AL 8.2 3.1 47 449
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TAVOLA V1.2: EFFETTI CUMULATI DELLE MANOVRE 2011 SULLINDEBITAMENTO NETTO DELLA

P.A. (valori al lordo degli effetti indotti; in milioni di evro)

2011 2012 2013 2014

Manovra lorda 5.625 73.928 92.431 101.177
IMaggiori entrate 3.654 48,459 63.325 67.170
Minori spese 1.971 24.469 29.106 34.007
-spase corrent [37 17.437 12.803 25808

- gpase i conto capitale 1.034 7.832 9.304 8.201
Interventi 2.785 25.016 16.685 19.850
Minori entrate 1.051 9.211 11.185 13.510
Maqggiori spese 1.734 15.805 5.500 6.340
- spase correnti 1.103 12.377 2057 2.828

- gpase jn conto capitale a3 3.428 2,539 3511
Riduzione Indebitam ento netto 2.840 48.912 75.747 81.327
Variazione natta antrate 2,603 40.248 52,140 53.659
Variaziona natta spase 237 B.664 £3.6805 27.887

- spase corrant 158 5.080 -18.842 22.978

- spasa conto capitaia -403 -3.604 5. 765 ~1.589

TAVOLA VI1.3: EFFETTI CUMULATI DELLE MANOVRE 2011 SULL'INDEBITAMENTO NETTO DELLA

P.A. PER SOTTOSETTORE (valori al lordo degli effetti indotti; in milioni di evro)

2011 2012 2013 2014

AMMINISTRAZIOMI CEMTRALL 3.423 35.724 51.418 51.730
- variazione natts antrate 2.628 33.984 46.613 47,500

- variazione netta spesa 795 1. 741 —4.805 ~4.221
AMMINISTRAZIOMI LOCALI -474 9.167 14.320 17.443
- vaHazione natts antrata 31 4.717 3.758 £. 366

- varfaziane netts spesa 505 . 450 -18. 564 -13.077
ENTI DI PREVIDEM Zé& -110 4.021 10.009 12.154
- varazione netts antrate 57 1.547 1.771 1.784

- variazione netis spese 53 -2.474 -8.238 -10.370
TOTALE 2.840 48912 75.747 81.327

Le misure sulle entrate

Dincremento nette delle entrate delle Amministrazioni pubbliche prewiste dagl
interventi disposti per 1 trienmie 2012-2014 ammeonta, m terrmim cumulaty, a 40,2 muliardi
pet Panno in corse, 52,1 miliardi nel 2013 e 53,7 miliardi nel 2014, Gl interventi disposti
operano nel senso di spostare 1 prelieve dal reddito al patrimonio e al consumi.

Tra gl interventi previst sul regune fiscale del patrimornio immobiliere i segnala
Panticipazione, in via sperimentale, del’mposta municipale sugh fmmobili con
Pincremento del coefficiente meltiplicativo delle rendite catastali. Dal lato det consumi, 1
decreto legge n. 138/2011 ha disposto aumento dell’aliquota IVA dal 20 al 21 per cento.
Dal mese di ottobre 2012 un incremento aggiuntivo di due punti percentuali delle aiquote
IVA del 10 e del 21 per cento e un ulteriore incremento di mezzo punto percentuale a
decorrere dal 2014 & stato disposto con i decreto leppe di fine anno’. Parte di queste

! Le due aliquote diventeranno quindi a regime rispettivamente pari al 12,5 e al 23,5 per cento.
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meggiori entrate sono destinate a sostituire gl introit previstl dalla riforma delle
agevolazioni fiscall e del regumi asmstenziall.  L'meremento delle accise sui carburani
dovrebbe consentire di ottenere maggion miroit per 7,0 mihardi anmui m clascun anno
del triennic di previsione.

Nel settore finanziario sono disposte la revisione dellimposta di bollo per le
comunicazioni relative a strumentl e prodott fnanziarl, una nuova disaplina per
Pimposta di bolle sugh estrati conto bancari, postal e sul libretti di risparmic e
Parmonizzazions delle aliquote sulle rendite finanziarie & 20 per cento®.

TAVOLA V1.4: EFFETTI DEL D.L. 98/2011 - CONVERTITO DALLA L. 111/2011

(valori al lordo degli effetti indofti; in milioni di euro)

2011 2012 2013 2014
MAGGIORI RISORSE 4028 10.182 26.267 50.858
Maggiori entrate 2.065 7.083 13.807 29.540
Aumants balla conti depasito 725 1.323 3.8080 2.595
Aumant scoica a 2.092 2.0802 2.041
Aumernto IRAP (0,75 p.p. per bandhe e 2 p.p. per assicurazioni } a 912 493 493
Rewsione coefigenti o ammartamento a a a 1.312
Misure df contrasto aif'slusione e sliavasione fiscale 113 1.883 2.310 2.246
Srtrate Gioo 443 481 S0 S04
Riguziorne agevofazion fecali @ sssistanzial a a 4,000 20.000
Altro 785 342 702 422
Minon spese 1863 3.079 12.461 21.317
Riduzione spese dai Ministar a 1.000 3.500 5.000
Riduzione spase dal Minfstari {aste fFequenza)} 1.700 400 300 0
Fatto ai Stabilita fntarno el el 2.200 £.400
Razrionalizzazione defls spasa santaria a a 2.500 5.000
Trterventi in materia previdenzisie a 811 1.383 1.880
Misure sul pubblico impiago ol ol a4 1.104
Altro 284 1.068 1.534 1.934
UTILIZZ0 RISORSE 1.920 4.584 1.862 2.885
Minari entrate 194 474 521 1.245
Riguzioni oner par imprase artiglane 180 218 [ a
Effaty indotti misure pravidenza e pubblico impiago &8 202 471 975
Altra g8 58 51 288
Maggicri spese 1.726 4,110 1,340 1.640
Fondo ISPE 835 2.850 a a
Trasporto pubbiico focala 400 400 408 400
Fondo infrastrutture a 250 500 800
Altro 427 a0 G40 440
EFFETTO SUL SALDO PRIMARIO 2,108 5.578 24.406 47.973

In materia di imposte sulle societd, é disposto Faumento delle aliquate IRAP per le
banche e le imprese assicurative, la revisione dei coefficlenti di ammertamento e la
previsione di un’addizionale IRES per le mnprese operant nel settore energetico. Una
patte qualificante degli intervent: sulle enfrate nguarda misure per il contrasto all’evasione
fiscale (Cfr. Riquadro alla fine del capitolo), che per prudenza non vengono induse nel
computa della manavra. Alle misure repressive, per g imprenditort individuali, lavoratori
autonomi esercentl arl e professiont e le societd di persone si accompagna I'introduzione
di un regime i trasparenza fiscale prermmale.

2 Con esclusione dei titoli di Stato ed equiparati, i buoni fruttiferi postali, i titoli emessi da altri Stati, i titoli
di risparmio per I’economia meridionale e le forme di previdenza complementare.
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TAVOLA V1. 5: EFFETTI DEL D. L. 138/2011 - CONVERTITO DALLA L. 148/2011

{valori al lordo degli effetti indofti; in milioni di evro)

2011 2012 20132 2014
REPERIMENTO RISORSE 739 24.937 30.072 12.143
Maggiori entrate 73z 14.283 22.246 10.545
Riduzione sgevolazion fiscali a 4.000 12.000 a
Aumento aliquats fV4 (da 20% 3 21%} 700 4236 4.236 4,238
DRefags antrate glacki e acoise sui fumo a2 1.500 1.500 1.500
Rendite finanziarie a 1.421 1.534 1.915
Misure df contrasto alfelusione e all evasione fscale 3z 898 1.526 1.580
Addizionsla IRES settore anargetico 0 1.800 200 200
Altro a2 430 551 515
Minori spese 7 10.654 7.826 1.497
Riduzione delle spese dai Ministeri 0 8.000 2.500 7
Patta di Stabilits Intarno a 4200 3.200 a
Intarvant! i mataris pravidenzisla 0 430 2.095 1.497
Altra 7 24 3a a
UTILIZZO RISORSE 7 2.239 213 321
Minori entrate o 215 125 125
Maggiori spese 7 2.024 ag 196
Fonda ISPE a2 2.000 a a
Altro 7 249 88 196
EFFETTO SUL SALDO PRIMARIO 73z 22.698 29.859 11.822

TAVOLA VI. 6: EFFETTI DELLA L. 183/2011 - LEGGE DI STABILITA 2012-2014

(valori al lordo degli effetti indotti; in milioni di evro)

2011 2012 2013 2014
REPERIMENTO RISORSE 858 6,750 1.320 1.494
IMaggiori entrate 857 1,458 467 488
Incremento siquots contributivae gestione saparata 309 314 318
Maggiori entrate per assegnazions freguenze 750
Saldo FRPEF (par effetto riduzione scconto nel 2011} 750
Aftra 107 393 153 170
Minori spese 1 5292 853 1.008
Fordo J5PE 4.799
Fordo attualizzaziona contributi pluriennall I 50 413 525
Altro 0 443 440 482
UTILIZZO RISORSE 858 6.359 1.158 1.392
Minori entrate 857 1.252 695 535
Riduzione soconto TRPEF 750
Deatassazione satari procuthivita 895 283
Aftro 197 357 432 535
Maggion spese 1 £.107 483 857
Fondo finanziamernto inter vent’ vari 750
Fondo asigenze ingiferibill 1.143
Autotrasporta 422 i2 i2
Fondo occupazione &00
Rimodulsziona taghi Ministari DL 1382011 ol 356 155 438
Altro I 1.826 295 405
EFFETTO SUL SALDO PRIMARIO o 391 162 102

Parte delle maggiori risorse reperite sono utilizzate per il finanziamento di misure a
sostegno della cresata, delle imprese e del’occupazione.

A favore della ricapitalizzazione delle imprese sono finahzzate le deduzioni dai
redditi di impresa del rendimento nozionale dei nuavi capitali investiti per le aziende che
s finanziano mediante capitale propro.
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A favare delloccupazione e per la riduzione del cuneo fiscale sul lavoro é disposta
la deducibilitd dai reddit i mnpresa dellIRAP versata dalle azende per gh importi
cornspondenti alle spese di personale dipendente e assirrilato’.

TAVOLA V1.7: EFFETTI DEL D.L. 201/2011 - CONVERTITO DALLA L. 214/2011

{valori al lordo degli effetti indotti; in milioni di euro)

2012 2013 2014
REPERIMENTO RISORSE 32.079 34.773 36.683
Maggiori entrate 26.636 26.806 26.406
Imposts municipale a rivalutaziona rendita (IMU} i0.660 i0.930 i1.330
Tributo comunate sui AUt @ sl sarvizf (TARES) a 1.000 1.000
Acdse s carburantl 5.901 5.635 5.720
Addizionale regionale IRPEF 2215 2215 2215
Imposts df boffo su Htol), swrumeanti e prodott! fnanziars 1.223 1.2271 737
Imposts suife sttfts scudsta 1481 1.987 559
Riaflineam anto partedpazioni (imposta rostitutival a 03 1.689
Aumanto comtributivo artigian e comm ardant 1.083 1.471 1.886
Tnoramento sliguote 714 3.280 2l 0
Altra 833 1.445 1180
e smEes 5443 7.967 10.187
Rewstione sisterma pensionistico 248 793 2.950
Demdicizzazione trattamenti pensionistic superfort s 3 vofte
tratiameanto minimo 2.450 4210 4210
Riguzione spase anti tarnitan sl 2.765 2,765 2,785
Altra 4585 179 232
UTILIZZO RISORSE 11.8324 132,452 15.252
Minori entrate 7.270 9.844 11.605
Deducibitita rendimento capitale proprio (ACE) a5t 1.448 2.929
Deducibitits IRAF sulls quota favoro dalf'TRES & Gail'TRFEF 1.475 1.921 2.042
Deducitiiita IRAP gorans e donna Iq9 1.690 294
Riguzione dsusoiz d salvaguardia 4.000 2.881 3.600
Altra &895 1.905 2.091
MEegier spese 4.564 3.609 3.647
Fondo compensazione intervent! per lo svifuppo 1.000 1.000 1.000
Crediti dimposts autotrasportatord (sooise) 1.074 1.074 1.079
Fondo trasporto pubblico locsia 200 200 [=lelo]
Altra 1.68590 735 773
EFFETTO SUL SALDO PRIMARIO 20.245 21.320 21.430

Le misure sulle spese

Le musure previste dal lato della spesa intervengono nel principali settori del
bilancio pubblico con correzioni da cul sono attesi risparmi lordi per 24,5 miliardi nel

2012, 29,1 nel 2013 e 34 miliardi nel 2014,

Per 1 bilancio delle Stato la riduzione delle spese per Ministeni complessivamente
disposta dal decreti legge adottati nel corso dell’estate 2011 opera  attraverso
Passegnazione di un obiettivo di spesa a clascuna Amministrazione e la richiesta agh stessl
Mirsteri di mdicare le misure da adottare a firn del conseguimento dello stesso chietivo.

Le agevolazioni sono rafforzate nel caso di personale dipendente femminile o di etd inferiore ai 35 anni e
ulteriormente elevate qualora il lavoratore sia impiegato in una delle Regioni del Mezzogiorno.

‘In particolare s fa riferimento alle misure previste dall’art. 10 del D.L. n. 98/2011 e dall*art. 1 del D.L. n.
138/2011.
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In tal modo s mira a superare il criterio dei tagli lineari e contempeoraneamente a
responsabilizzare le Amrministrazioni nella programmazicne delle nisorse loro disporubili.

In materia di pubblico impiego sono disposte misure volte a consclidare gh effett
della manovra 2011-2013, nonché a ottenere ulterior rispanmi anche attraverso la proroga
al 2014 delle disposizioni limitative delle assunzioni e dei trattamenti economici.

Gl Enti terntoriali contibuiscono alla riduzicone delle spese tramnite gh effett delle
regole del Patto di Stabilitd Interno per un tmporto complessivo pari a 7,0 miliardi nel
2012 e 9,2 miliardi a decorrere dal 2013, Dal settore saritario sone attesi risparmi di spesa
peria 2,5 miliardi nel 2013 e a 5,0 muliardi nel 2014, Gl intervent dispost prevedono che
con un’intesa Stato-Regioni, da stipulare entro il 30 aprile 2012, siano indicate le modalita
per consepuire un’evoluzicne della spesa coerente con 'incremento del finanziamento del
servizio sanitario nazionale dello 0.5 per cento nel 2013 e dell’l,4 per cento nel 2014, Per
le Regioni sottoposte a1 plam di nentro dai disavanzl sanitan & mfine previsto che siano
adottate norme di salvaguardia della effettivitd della cogenza dei predett prani.

In matena previdenziale & prevista una complessiva revisione strutturale del sisterna
pensionistico (1 risparmi di spesa attest ammontano complessivamente a circa 3,2 muliardi
nel 2012, 8,5 miliardi nel 2013 e 10,5 rmuhardi nel 2014). Ulterion e crescent nisparmi di

spesa sono attesi negli anni successivi con Pentrata a regime della manovra,

Parte der nisparmi conseguill & utthzzata per inanziare interventl speafici relativi a

egigenze mdifferibili e a provvediment: volt al sostegno dello sviluppo.

In questo ambito rientrano le risorse stanziate per compensare 1 settore
dell’autotrasporto degh aumenti del costo del carburante, per gh mtervent sul trasporto
pubblica locale, per il finanziamento dei contratti di manutenzione delle Ferrovie dello
Stato e per il finanziamento del settore universitario e del relative fondo di finanziamento.

E inolze prevista la costituzione di un fondo per 1 finanziamento di mterventi a
favore dell'meremento dell’ccoupazione giovanile e delle donne e il finanziamento del
Fondo sodale per Poccupazicne.

E disposta mine lesclusmcne delle spese regionall di cofinanziamento degh
Interventi realizzat con 1 contributi det Fondi struttirali europet dat limiti del Patto di
Stabilitd Interno (net limit di un miliardo annue).

La strategia per il triennio 2013-2015

Il Governo ntene che il primo ambito di aziene debba continuare ad essere 1
neanamento finanziario. B’ una scelta obbligata per evitare al Paese di mettere a
repentaglio la sua sicurezza economica, anche se a costo di sacrifici pesanti per 1 cittadini,
le famiglie e le imprese. La riduzione del debito deve avere natura strutturale, avere il
mincre impatto possibile sulla crescita di breve periedo e accompagnarsi con misure a

sostegno dello sviluppa.

I peso del rigore finanziaric deve essere distribuito con equitd. A ragioni di equitd
nsponde anche I'impegno per contrastare evasione e Pelusione fiscale, che m Italia ha
raggiunto livelll maccettabili. L'evasione fiscale & una forma di concorrenza seale tra
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imprese e una redistribuzione iniqua e mnefficlente tra i attadini, determinando una
pressione fiscale pri elevata,

Gl obietivi generab di polifica fiscale e di gestione tibutaria identificanc le
seguentl aree priotitarie: 1) consclidare il percorso del risanamento finanziario e supportare
la ncognizione del patrimenio immobiliare delle Amministraziont pubbliche; i)
continuare a operare secondo la logica di utthzzo prudente della leva fiscale, per nstabilire
condizioni di crescita pii robuste nel medio-lungo termine e contribuire al rilancio della
produttivitd e della cresdta economica;, completare Pattuazione della legge delega in
magtenia di federalismo fiscale; i) rafforzare ulteriormente la lotta all’evasione e all’elusione
fiscale e d gloco iledto; rmghorare il livello di trasparenza fiscale e lo scambio di
informazion tra Statl; potenziare Pattivitd di nscossione; mantenere una politica rigorosa
delle concessioni di giochi; iv) adottare le riforme strutturali per contribuire a rafforzare il
gavemo econormico dell’lUnione Europea.

MNel medic termme 1l nentro dal debite e una nallocazione pid efficiente delle
nisarse st davrd fare maggiore affidamento sulla riduzione delle spese correnti. In questa
prospettiva gioca un ruolo fondamentale Pesercizio di spesdagg revisw, che potra favorire
una maggiore qualitd della spesa pubblica in setton cluave. Con questo strumente,
rafforzato nell’'ambito della manovra varata nell’estate 2011, il Gaoverno intende avviare
un percorse di medio periodo finalizzato ad una migliore dlocazione delle risorse,
superando sia la logica dei “taglh linearf’, sia il criteria della ‘spesa storica’. [ nuowi indinizzi
pet la gedimg revew, riguardanc la defimzione del cost, der fabbisogm del programrm di
spesa delle amministraziont centrali e degli uffici periferici delle State e Pindividuazione di
eventuzli criticitd inerenti la produzione e Perogazione dei servizi pubblici.

Un ncuamo a parte va fatto alle miziative nellambitc della cooperazione
ntemazionale per laiuto allo sviluppo del paes pid poverl MNel tmenmo 2013-2015
lazione del Governo sard indirizzata a mettere In campo azioni concrete per un
rallineamento graduale dellltalia apgli standard internazioneli della cooperazione allo
sviluppo (Cfr. Riquadro alla fine del capitolo).

TAVOLA V1.8: QUADRO PROGRAMMATICO DI FINANZA PUBBLICA PER GLI ANNI 2012-20151
{in percentuale del PIL)

2011 2012 2013 2014 2015
SCEMARIO PROGRAMMATICO
Avanzo primario 1,0 3,6 4,9 55 57
Interessi 4,9 53 5,4 58 5,8
Indebitamento netto -3,9 -1,7 -0,5 -0,1 0,0
Indebitamento netto strutturale {2} -3,6 0,4 0,6 0,6 0,4
Avanzo primario strutturale (2% 1,3 4,9 6,1 6,2 6,1
Dehita pubblico 120,1 123,4 121,5 1182 114,4
Debito pubblico {al netto sostegni finanziar area euro) (3) 119,2 120,3 117,9 114,5 110,8
1) Gli arrotondarmenti alla prima cifra decimale possono causare incongruenze fra i valon presentati nella tavala
21 Al netto delle ups tanturme della componente ciclica
3) Al netto dei prestiti diretti alla Grecia, della quota di pertinenza ltalia ESFS e del capitale ESM per gli anni dal 2010 al 2015
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Allo seopo di valutave ['impatto macvoeconomico delle misuve di apgiustamento det conit pubblici ¢
di guelle per fo sviluppo contenute nelle manovre adotiate nel covso del 2017 (estwva e dicembre
ZOTH) 51 & parsii, wtilizpando i modello ecomometrico def Tecoro (TTEM) dalla simulazione di
base che gemera wn profilo per ¢ vari agovepals i assenzp der cifalr inlervents lepislativ, St ¢ poi
wiodificato i quadve delle vaviabili esogens di finange pubblica incorpovande alf mterno del modello
le misure adottate e simwlando guesio wwovo scewario, Il confronto tra i viswliati di gqueste due
semmilagiont consente di stimare [impatio sul FIL e sugli alivi apgresati viconducibile alle due
manovre, Fer cascun aggrepato si viporta la differenge tra ¢ tassi di vaviagpone perceninale annnale
ottenuts tenendo conto delle manovve ¢ quelly della simwlezone di base, sommando pli effetti delle
due manovre i modo da oitenere effetio complessivo,

Le sumulazion: effettnate evidenziano come [insieme delle manovre di visanamento dei conit
Pubblic produca effetts nepative swd [vello di aitivitd economira, L impatio complessivo swl PIL ne
ve @it conisiderats, ealeolato comie differenza cwmulata vispetto alla simulazions base tva i tassi di
variagions, viswlta pavi @ 2,6 punti percentuali, Come si pud osservare confrontando @ viswltat:
swddmisi per fe due grandi mawevre di covregione dei conti pubblicy, [tmpatto complessivo @
woltevolmente maggiove wel case des dwe deovels leppe approvali duvante [estate anche perché
Lammontare complessive della corvezions dei saldi & superiore, Oltre all'efferio divetto sulla
domanda interna iramite la vidugione defla spesa pubblica, ¢ canali di Irasmissione delle misure
varale riguardano i primo lnogo la variagsone del veddito disporibile delle famiplie e deglt nitils
delle impresa, Inolive ['aumento dell’ aliguota IT7A e di alive imposte indivette defermma un rialzo
dell inflazione nel 2012 che si riassorbe pargialments nei due anni successivi @ motive della minove
domanda mterma,

Impatto delle manovre di consclidamente della finanza pubblica (differenze nei tassi
di variazione percentuali)

2012 2013 2014
PIL
Manovra estate 2011 -0,8 -0,7 0,5
Manovra dicembre 2011 -0,2 -0,3 0,1
-1,0 -10 0,6
Consumi privati
Manovra estate 2011 -0,5 -1,1 1,9
Manowra dicembre 2011 -0,4 -0,3 0,3
-0,9 -14 -1,2
Investimenti fissi lordi
Manovra estate 2011 -1,7 -1,5 -1,2
Manowra dicembre 2011 0,1 -0,1 -,2
-1,6 -16 -1,5
Prezz a consumo (deflatore consumi famiglie)
Manowra estate 2011 0,5 -0,1 0,2
Manovra dicembre 2011 0,5 0,3 0,0
1,0 0,2 0,2
Occupazione
Manowra estate 2011 -0,3 -0,5 0,7
Manowra dicembre 2011 -0,1 -0,1 0,2
-0,4 -0,6 -0,9

Llonsseme delle misure vavate avrebbe wn offeito nepativo sui consume privali & ou fasso de
variagions st viduce visperto allo snaric di base di 09 punii peveentwali nel 2012, di 7,4 nel
2073 e di 1,72 punsi wel 2074 Gl mvestimenti fissi lovdi mostrano wn tasso di variagione
aiferiore vispetto alla base di aren 1,6 punis percentnall nel 20712 ¢ wel 2073, mentve & minove di
1,5 punis pevceniuali nel 2074, In particolave le misuve della scorsa estate prevedevans del 2072
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una forte contragione (area & 10,0 per conto) depli tnvestimentt pubblic (sopraftutto quelli degli
anli localt) menive gli mvesizmentt private visenfwano positwamente solo per i 2012 di wun
aumenio det conlribuli aglt tvestiments di civea 2 miliards, Dal 2073 muyece prevalevanc gl efferss
nepativi indotti dal meccanismo moltiplicatore/ accelevatore. Nella manovra di dicembre al
contrario, wow sono presenti iaglt alle spese dmvestimento delfa PA; sowo angt prevists snferventi
per lo sviluppo per circa T miliardo che dovrebbero provocare ww legeero mcremento degfi
snmestimenis nel 2072, Per gquanto viguarda le imporiazions, la love wduzsions (in entvambe le
manovre) é dovwia prevalentemente alla contragione della domanda interng ma & attennata dalia
legrera variagione positwa delle esportagions che visemiono del misliovamenio delle vagiont di
seambio a seguito della coniragione dei pregzy miterni alla produssone. Infine [ mdebolimento della
domanda penera effetts nepativs swlf occapagions dhe viswltano pifi prowwnciati nella fase finale
detl ovigmonte di simulazione Ripetendo [eserigio attvaverso i modelle QUES T e a
differensz di TTEM tene conto di alouni meccanismi in grade di generare possihili gffetti positivi
sulla spesa privaia a segwito di polisiche credibeli di visanamento della finanga pubblica § risultati
ng[éammﬁ.

Impatto delle manovre di consolidamento della finanza pubblica con QUEST 111 ITALIA
(differenze nei tassi di variazione percentuali)

2012 2013 2014
PIL
Manovra estate 2011 -0,6 -0,9 -0,4
Manowra dicembre 2011 -0,1 0,1 0,0
-0,7 -1,0 0,4
Consumi privati
Manovra estate 2011 -0,6 -0,8 -0,2
Manovra dicembre 2011 -0,5 0,0 0,1
-1,1 -0,7 0,1
Investimenti fissi lordi
Manoura estate 2011 -1,2 0,8 0,5
Manowra dicembre 2011 -0,1 0,1 0,0
=3 -0,9 0,5
Occupazions
Manovra estate 2011 -0,8 -1,0 0,5
Manowra dicembre 2011 -0,1 0,2 0,0
-0,9 -11 0,5

Nel wonfronto fra i risultati delle simulagiont i QUEST in fermini di tass: di variagions
percentuale vishetto a guelli con ¥ modello TTEM, si nota uwa differenza non trascurabile per i
prodotte g sopratiuiio, per i comsumi e glt mwestomenti. Menive seconde # modello TTEM nd
2074 la variagione cumulata wei tre anni del wnsumo agsvepato savebbe piii bassa del 35 per
cento vispetto a quella delle simulagione bare in QUEST la presensa dei ‘comswmatori
Rizardians’, ohe programmane i lovo consumi sulla base de reddite attes: per i futnre attensa
sipnificativamente impatto veresswo della manovra, In pariicolare st siima wel 2014 wna
redugione der consum dell' 1,9 per cenlo vispesto alla simulagione base. Fignardo agli effetis della
manovra sul prodotto, le simulagiont con #f modelle QUEST individuano wn impatte vecessivo

* Modello dinamico di equilibrio economico generale (DGE) sviluppato dalla Commissione Europea e
adattato all’economia italiana

?Le azioni del Governo, infatti, potrebbero innescare un miglioramento delle aspettative riguardo al livello
di tassazione futura, percepito come meno gravoso a seguito dell’azione di policy per raggiungere il
pareggio di bilancio. In particolare, nella manovra fiscale descritta, la riduzione della spesa pubblica e del
deficit potrebbe dar luogo a un aumento del valore attuale dei redditi nefti attesi dalle famiglie per il futuro,
generando per tale via un effetto ricchezza positivo che concorrerebbe a innalzare il livello del consumo,
rendendo meno promunciato 1" impatto negati vo stimato con il modello in assenza di tale meccanismo.
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meno prowwndialo vispetto a guanto predetto dal modello TTEM (2,1 per wnto in QUEST a
Jromte di 2,6 per cenio in ITTEM). D contro, gli gffeits sull ocaupazions risultano pis provuncati
wm QUEST (72,5 per cento, s ITEM -1,9 per cento) per via del maggior offetto ‘distncentivante’

che le pofitiche di innalzamento della tassasions sud lavoro esercitano nel modedly,

CONTRASTO ALI’EVASIONE FISCALE

MNegdi witimi anni I Amministragione finansiaria ha conseguito visultati confortanti sul fronte def
conivasto all evasions e alle frodi fiscaln: oltre 27,0 puliard: di maggiors entrate tributavie sono stail
asstcurait @bl evavio nel triennio 2008-2010 e wlieriors 12,7 mtliards sono stalt mcassais nel 2077
o wn inevemento del 15,0 per cento vispetio af 2070,

Risultati della lotta all’evasione: entrate tributarie erariali e non erariali
{in milioni di euro)

14.000
12.703
20 17,049
10.000 —
8,000 —
5.977
B.000
4000
2000
0 , . . .
2007 2008 2008 2010 2011

Fonte: Agenzia delle Entrate.

Llemersione del sommerso e la lotia alle frodi fiscali somo tra i fatiori chiave che consentons di
conciliare vigove ed equetd, parantendo allo siesso tempo pis visorse da destinare alla erescite,

G nell ambelo della manovra approvate nel covso dell'esiate 207 1% como state disposie wuswre di
aonivasio ol ewasions fiscale Gl interventi principali hanno viguavdalo la partecipazione del
Comani all accertamento tributario) la vidugions del seareto bancario, la vevisione della disapling
velativa alle sometd di oomodo e la swa estensiome alle imprese im perdita sestematics i
potensiamento degli studi di settore ¢ le disposizioni velative aff ebblivo di comunicazions
alf Agenzia delle Entrate delle operagioni vilevanti at four delf 1A @ provvediments di

7 Infine, = ricorda che anche le stime prodotte con il modello QUEST, che recepisce gli effetti sulle
aspettative degli operatori economici, non possono tener conto della significativa riduzione degli spread di
rendimento tra Ttalia e Germania sui titoli di Stato a 10 anni e sulle conseguenze che questo pud avere avuto
sul costo di finanziamento dell *economia. T.a manovra di dicembre, unitamente alle riforme economiche, ha
contribuito in misura significativa ad un cambiamento di aspeftative nei mercati finanziari che non pud
essere registrato dai modelli. Pertanto anche le stime prodotte con il modello QUEST probabilmente
tendono a sovrastimare 1"impatto complessivo delle misure adottate.

8 D.L. n. 98/2011, convertito dalla L. n. 111/2011 e D.L. n. 138/2011, convertito dalla L. n. 148/2011.
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ragionalizgagione ¢ potengiamento defle indapini finangiavie gragie alf allarpamento della platea

(alle societd e agli enti di assicurazions) det soppeits destinatari delle vichieste, B inoltve previsto un

imaspronento delle sangion: per i veali Irthuiarsy o poiengiaments dei controlfi alivaverso

Lelaborazione di specifiche fiste seletiwe basate su informaziont comunicate alf Anagrafe tributaria

da parte degli operator finanziar: ¢ la vevisione della discipling relativa alle societd di comodo,

nonche fa sua estensione alle imprese in perdita sistematica.

Swuccesswarmente oon i decveio legge approvato nel mese di dicembre somo state individuate coge

QRIONL CONCYels Gl evasions

- vepinte premitale per le picvole tmprese e i lavovator: antonoms: rasparenti nei confronts def fisco: la

frasparenga wnsisie wel comunicare lematicamente af fisco tutfi @ dati velasive alle cession: e

prestazgons effetinate o vicevute ¢ nellwtilizzo di wn wwico comto corvente dedicato alle

movinteniazioni finangiarie velative alf attivitd)

- regime premiale per le piccole smprese ¢ i lavoraioni awionomii in linea con gfi studi di ssttore a

condigione che ¢ datt dichiarats per Papplicazione depli studi siano veritieri ¢ coeveris con & profilo

dell alfrvita svoltal i vaniappr consisiono o rmnors verifuhe, welle ridugione der termni per i

controllt da 4 a 3 amni ¢ nella [imitazions dell applicazione del vedditometro. T conivollt sulle

piceole imprese e i lavovalori aulonomi si cONCORIYEraNre Sui sopgelii now i linea con pli siwdi di

settorve invenimandols in ial modo @ dichiarare pik fedelmente volume d'affant ¢ reddity

- limits all'wso del contants per vafforgare i mervanismi di prevensions delf weidizge del sistema

Jinangiario a scopo di vicdageio di provents ilecits veene vidotia la soglia 45 ntilhzze del contante e

dei titoli al poviatore da 2. 500 a 7,000 suro;

- disporibiliti per i ficco di tutte lo movimeniagioni velative ai vapporii fmangiari dal primo

gennaso 2012 e banche e tuits gle opevatori finanzian sono lenwte a inyiare le movimeniagion:

effettuats su it § rapporti intrastensti con la disnteln af fisco ohe wtdligmervd lo infovmasgions per
seleionare 1 conlvibuenti da controllare

- mivoduzione della fatiispesie di veato in mso di dichiaragions false vese al fiscor if vapporio con i

Jisco deve esseve traspavents e collaborative anche nellambito dei controlli sulla repolaritd delle

dichiarazions,

Ad assicurare un wlteviove impuiso alla losta all evasione fiscale provvede anche la “Task Force

per la lotta all’evasione fiscale’ che si & viuwita la prima volta wel mese di febbrato. Gli wcontvy

previsis periodivaments, sono finalizgat @ vafforzare i coordinamento fra tulie le strutiure operative
comyalte nell attivite di verifica ¢ contvollo ¢ pev monitorare 1 visultati vageisnti,

Infine wel mese di marge sowo stale emanate witerion disposizioni che oltre a semplificare la

novmatva tributaria, venderanno ancova pin mareala la lotia alf evasiond’®,

Tal; dispasizioni prevedono:

- Ja possibulitd per i contribuents wel owi confronts sia vennta meno e possibilitd gid awordata di
rateagione dei debifi fiscali di arcedeve ad wna wwova vateagione per momentanea difficoltd
SCONOIILLE

- Putdlagze da parte defla Guardie di Finanga delle stramento istruitono nelle mdagms finanziarie
¢ la possibilitd di vichisdeve tramite [ Agengia delfe Ontvaty misuve contelari (ipoteca ¢ sequsstro
CONSEXVATID),

- Lobbligo di commnicazione delle infragion: alle worme sulla lLmitazione all'wso del contante won
P dervettamnente alf Apengia delle Bntrate ma alla Guardie di Finenzga la quals ove ravyisi

DL.n. 201, convertito dalla L. n. 214/2011.
' D.L. 0. 16/2011 recante ‘Di sposizioni urgenti in materia di semplificazione tributaria, di efficientamento ¢
potenziamento delle procedure di accertamento”.
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Lutilizabilisd di elevrenti ai fini dell attivitd di accertamento, ne dd lempestiva comunicagione
alf’ Agenzia delfe Entrate,

- la vevoca della partite TV A se now 51 ¢ svolta attiwild di impresa, arli o professions o non st sia
presentata la dichiavazione annsale per le uitime tre annualita,

Nef trienmio 2013-2015 Lagione del Governo sard tndinigpata @ mettere i campo agiont mnevels

per wn vigllmeamento praduale dellTiafia agli standavd internagionali della cooperazions allo

spduppo, con [obiettivo di mipliorare la qualiti ¢ la quantiti dell Aiuto Pubblico allo Sviluppo

(AFS) Il riallineamento graduale della cooperagione allo sviluppo permetterd di vilanciare i

profilo internazionale dell'Italia, la presenzia in ares sivategiche le eccellenze e 1 vantapg: comparaty,

gralifiandoss come wn tnvestimento con viloyni tr fevmns di credibilita |

Nef 2011 [ltalia ha rageiunto (dato prdfiminare) lo Q19 per conto delf APS sul Reddito

wagionale lovdo, a fromte di wna media dei Passi OCSE-DAC pari allo 0,32 per cento ¢ det paest

euvoper pavi alle 0,46 per cenio (datr 2070),

LI AFS & composio da a) stangiamenti annsali (coopevagions bilaterale, multilaterale ONU,

danche ¢ fondi di Sviluppo) b) crediti agevolati a valere sul Fondo roative per la cooperagions ¢}

conivibuti obbligator: verso PUR, d) cancellagiont del debito. Mentre if contennto i fermin di

APS det ovedits agevolats tende allo gero nel lungo periodo per effetiv dei rientrs, le wltime due

womponents sone variabui mdipendents  Pertanto agionse pubblica dovrd nemessaviaments

CORCEHIVAVSL St Guaniild e qualizd depli stangiamenti annuall, sepnatamente attyaverso:

o la ridefimzions di coordimate e simevpiche priovitd sivategiche a lwello mitermpasteriale con
lapporio di futls gl aitors del 'Sectema-Italia di moperagione allo sviluppe’ (mprese, prival,
sogietd civile, enti tervitoviali ecc )

o lq rigualificagione e vagtonaligmazione della spesa per cooperagione allo sviluppo (Spending
review. biaterales con valwtazion: specfiche  multiaterals  attvaverso wna rivsitagione
complesstva della presenza delf' Ttalia welle varie wstitngons)

olz revisions delle priovitd velative apli stanzigmenti per bawche e fomdi di sviluppo, com
lindividuazione dei meccanismi appropriali anche wormativy per permeftere i vispetto depli
obblight miternazionals assuntt (8lt ampovi m scadenza wel triennio 20132015 sowo stimats e
civee T muliavdo);

o if progressive micvemento, su base annuale pari ad almeno i 10 per cento degli stansiaments
Previsti dafla legpe 49 del 1987, witlizgpande come anno inigials di viferimento 3f 2077,

Inolive, af fine di accelerave 1 piawo praduale di viallimeamento dell APS ¢ per muglwrare la
prevedibilitd dell ARS italiano, possome essere stidiate missve addigionali qualy dal late delle
entraty ot mecoaniomt imnavativi di finanziomento delle sviluppo ¢ dal lato delle spese leped
pluviensealt (10-20 anni) con tmporti anwsali contennti ma costansi nel fempo,

Alla sivategia del viallmeamenio graduale si affiancherd uw'agione fesa a viformare la discipling
legislative ohe vepola la cooperagions basata swi princpi di wnitarietd dell azione ¢ operatwitd, m
sineygia con i Pavlamento, In questa prospettws, la presenzia di wn Ministvo per la cooperasgione
mmlernazionale e [inteprazione & da considerars: parangia di coevenga delle politiche pubbliche di
OpLrazTIons,
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VIL ASPETTI ISTITUZIONALI DELLE FINANZE
PUBBLICHE

I nuove quadro di goermane econormica eurcpea tichiede che gh Stati membri
prevedanc nel propn ordimamentt nazionali regole volte a garantre 1 mspetto de
parametri fiscali fissati dallTinione Buropea. Tale richiesta ha trovato applicazione
nellambito della proposta di direttiva sui quadni nazionali di bilancio, presentata dalla
Commissions a ssttembre 2010% Succsssivaments, nellambito del Patto Buro Plug®,
adottato da Capt di Stato e di Governo dell'area euro I'll marzo 2011 e avallate dal
Consiglioc Buropeo 1 24-25 marzo, gli Statl dellarea ewro e alcunt altr Stati Membr
dell’Unione hanne assunto Pulteriore obbligo di recepire nelle Costituzioni o nella
legislazione nazionale le regole del Patto di Stabilitd e Crescita.

L'Ttalia, da anni sta perseguendo Pobiettive di una disdplina fiscale pitl rigorosa
mediante il rafforzamento delle regole e delle istituzioni nazionah atte a disciplinare la
conduzione della pohtica fiscale al fine di garantire 1l nispetto det vincoli sull'mdebitamento
netto e sul rapporto debito/PILY. Miglicrarmenti alle regole e alle procedure di bilando
sono stati gid apportat con la nuova legge di contabilitd e finanza pubblica, approvata nel
2009%, e con le ulterior modifiche apportate nel 2011°. Tale processo é proseguito nel
corso del 2011 con la presentazione di un apposito disegno di legge costituziondle che
prevede 'introduzione del vincolo del pareggio di bilancio nella Costituzione®,

I quadro i _fisse! govsrnanee italiano gid prevede una serie di regole fiscall & garanzia
della disciplina di bilancie: il Patto di Stabilitd Interno, finalizzato a individuare le modalita
attraverso cui gh Enti locali e le Regioni concorrono al conseguimento degh cobiettivi di
finanza pubblics; il Patto per la salute e 1 tettl alla spesa farmaceutica, volti a conseguire
una corretta programmazione della spesa pubblica sanitaria e a controllare la crescita della
spesa farmaceutica,

! La direttiva & stata adottata in via definitiva dal Consiglio Ecofin del 4 ottobre 2011, unitamente ai
regolamenti sul rafforzamento del Patto di stabilitd e sulla sorveglianza degli squilibri macroeconomici.

?TLe conclusioni dei capi di Stato e di governo, confluite nel “Patto per 1’euro’, sono finalizzate ad istituire
un coordinamento piu stretto delle politiche economiche nell’area dell’euro, migliorare la competitivita e
aumentare la convergenza.

* m accordo con la definizione accreditata in sede europea, le regole fiscali nazionali sono norme
permanenti espresse attraverso indicatori sintetici & perfdrmance fiscale. Le stesse puntano al
raggiungimento di specifici obiettivi definiti in termini di saldi di bilancio, di spese ed entrate pubbliche, o
delle loro maggiori componenti, nonché relativi al debito pubblico.

L. 0. 1956/2009.

L. n. 39/2011.

¢ A.S. 3047-B “Introduzione del principio del pareggio di bilancio nella Carta costituzionale®, approvato
definitivamente il 17 aprile 2012.
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T Patto di Stabilitd Interna’ definisce i vincoli specifici che gli enfl scno tenut a
nspettare congruntamente a obblight di mformazione, comuricazione e certificazione net
confronti del Minustero dellEconormia e delle Finanze, e a un sistema sanzionatorio m
caso di inadempienza. Bsso of afflanca al pit generale principio di carattere permanente
richiamato nell’articolo 119 della Costituzions, che consente alle Amministraziond locali il
ricorso allindebitamento esclusivamente per il finanziamento degli investiments®. Il Patto
dispone una regola defirnta m termini di salde di bilancio® pet 1 Comuru e le Province e
un vincolo alla crescita nominale della spesa finale per le Regioni.

Con la manovra Gnangiaria per i trienmo 201220141 1 disciplina del Patto du
Stabilita Intemno per gh Bnt locali & state nformulata. Le nowvitd pid sigruficative
nguardano Pintroduzione di un meccanisme di riparto dell’ammentare del concorso agh
obiettivi di finanza pubblica tra singoli enti basato su criteri di virtuosita e Pestensione dei
vincoll del Patto ad una platea pud ampia di entl. A decorrere dal 2013, gh obiettivi del
Patte di Stabiitd Intemno sonoe attribuit an singoli Ent local in base alla virtuositd misurata
operando 1una valutazione ponderata di alouni paIa;rnetrin. Per quanto riguarda 1 suo
ambito di applicazione, a partire dal 2013 saranno assoggettate alle nuove regele, oltre dlle
Province e a Comuni con popolazione superiore a 5000 abitanti, anche 1 Comuni con
popclazione compresa tra 1001 e 5000 abitanty, le aziende speciah e le istituzioni™,
nonché, a partire dal 2014, le Uniomt di Comuni formate dagl entt con popelazione
inferiore a 1000 abitanti™’. Anche le socleti # Jowse affidatarie dirstte della gestione i
servizl pubblia locall saranno assoggettate al Patto. Le regole di assoggettamento saranno

7 11 Patto, introdotto dall’art. 28 del collegato alla Legge Finanziaria per il 1999, & stato oggetto di
progressive riforme, fino ad arrivare a una sostanziale nuova stesura della normativa nel 2008 con
I’introduzione del piano triennale di correzione dei conti pubblici per il periodo 2009-11 (D.L. n .112/2008,
convertito dalla L. n. 133/2008, art.77 big). In tale occasione sono stati previsti strumenti premianti per gli
enti virtnosi basati su due indicatori economici sul grado di rigiditd strutturale e indice di autonomia
finanziaria, e meccanismi sanzionatori pit incisivi in caso di inadempimento.

°n principio del rispetto del pareggio di bilancio corrente per gli enti locali & stato costituzionalizzato con la
riforma del Titolo ¥ della Costituzione nel 2001.

? Ai fini della determinazione dello specifico obiettivo programmatico viene riproposto quale parametro di
riferimento del Patto i Stabilitd interno il saldo finanziario tra entrate finali e spese finali (al netto delle
riscossioni e concessioni di crediti), calcolato in termini di competenza mista (assumendo, ciog, per la parte
corrente, gli accertamenti e gli impegni e, per la parte in conto capitale, gli incassi e i pagamenti). Per
ciascuno degli anni 2012, 2013 e successivi il saldo finanziario obiettivo & oftenuto moltiplicando la spesa
corrente media registrata nel periodo 2006-2008, rilevata in termini di impegni, cosi come desunta dai
certificati di conto consuntivo, per una percentuale fissata. Modifiche pit recenti hanno sostanzialmente
previsto esclusioni di voci di entrata ¢ di spesa dal computo degli obiettivi per facilitare soprattutto la
realizzazione di investimenti pubblici a livello locale e per fronteggiare eventi eccezionali.

Y $1n9872011 art. 20 comma 5, convertito dalla L.n.111/2011; D.L.n.138/2011 art. 1 comma 8§,
convertito dalla L.n.148/2011; L.n.183/2011 (Legge di Stabilita per il 2012).

Y1 comma 2, dell’articolo 20 del D.1.n.98/2011 & stato inizialmente modificato dal comma 9, lettera a),
dellarticolo 1, del D.L.n.138/2011, che ha anticipato la decorrenza dell’applicazione dei parametri di
virtuogitd dall’anno 2013 all’anno 2012. Successivamente, il comma 3, dell’articolo 30, della L. n.
183/2011, nel modificare ulteriormente il richiamato comma 2 dellarticolo 20, ha posticipato al 2013 alcuni
parametri di virtuositd e ha, altresi, soppresso il comma 2-ter del citato articolo 20 che prevedeva un
coefficiente di correzione connesso alla dinamica nel miglioramento conseguito dalle singole
amministrazioni con riguardo ai parametri di virtuosita.

2 D.L.n.1/2012 art. 25 comma 6, convertito dalla L.n.27/2012

¥ D.L.n.138/2011 art. 6 comma 1, convertito dalla T..n.148/2011.
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individuate con decreto del Ministro del’Economia e delle Finanze, di concerto con i
Ministri del’Intemne e per i rappert con le regioni, sentita la Conferenza Unificata®™.

Per quanto riguarda il regime delle deroghe, sono state escluse dal computo del
saldo finanziario dlcune vocl di entrata e di spesa, in aggiunta a quelle gid previste per il
Patto 2011, tra le quali le risorse provenienti direttamente o indirettamente dall’Unione
Europes, le spese sostenute dallo Stato per la geshone e la manutenzione dei bem
trasferiti™ nell’ambite del faderalismo demaniale e, limitatamente agli anni 2013 ¢ 2014,
parte delle spese per investimend infrastrutturali depli Bnd locali®®,

Al rafforzamento del processe di consolidamento e riduzione del rapporto debito
pubblica sul PIL, come gid previsto dalla normativa vigente, & stato confermato il
meccanismo di controllo della crescita nomingle del debito pubblico per gh Entilocali. Gli
Enti locdli possono assumere nuovi mutul e accedere ad dltre forme di finenziamento
repertbili sul mercato solo se P'importo annugle del correlati mteress, sommati agh onert
@iain eseere’’, non supera I'G per cente per I'anno 2012, 1 6 per cento per Panno 2013 e 1l
4 per cento a decorrere dall'anno 2014, del totale relative ai primi tre titoli delle entrate del
rendiconto del penultimo anno precedente quello in cui viene prevista Passunzione dei
mutit? Inclire, a decorrere dal 2013, gli Enfi locali dovranno ridurre Pentitd del debito
pubblica. Le modalitd attuative con le quali sard raggiunto Pabiettive di riduzione del
debito saranno individuate con decreto del Ministro dellEconomia e delle Finanze,
sentita la Conferenza Unificata. Agli enti che non provvedone alla riduzione del debito =
applicanc alcune delle sanziom previste n caso d mancato rispetto del Patto di Stabilhita
Interne, quali ad esempic la limitazione delle spese correnti e delle assunziomn di
personale.

Per quanto niguarda le Regiomn a statuto ordinano, per gh obiettvi di nsparmo
continua ad applicarsi la regola del controlle della spesa fmale introdotta a partire dal
2002. In linea con il triennic precedente ghi obiettivi sono fissati in misura distinta per le
spese In termini di competenza e per le spese in termini di cassa. Restano escluse del
computc le spese per la samtd, soggette a discipling specifica, le spese per la concessione
di crediti, le spese comrenti e in conto capitale per intervent cofinanziati dall’Unione
Buropes, relativamente al finanziamenti comunitari.

Oltre al Patto v Stabilitd Interno, tra le regole a carico delle Regioni si sepnala il
Patto per la salute” velto a conseguire una corretta programmazione della spesa sanitaria
pubblica, esclusa dalla disciplina del Patto di Stabilitd Interne.

I Patto per la salute determina Pammeontare delle risorse da destnare al Servizio
Sanitario Nazionale ed & finalizzato a mugliorare la qualitid del servizi e delle prestazioni
garantendo Iunitarietd del sistema. In linea con la riforma federalista della sanita pubblica,
1 Patto ha confermato e rafforzato il modello di ‘governc condiviso’ tra ammmiristrazione
centrale e locale. Nellambito della manovra cotrettiva varata nellestate 2011 & stato

Y DL.n13872011 art. 4 comma 4, convertito. dalla L n.148/2011.

Y1, n 18372011 art. 31 comma 15.

Y1, n.183/2011 art. 31 comma 16.

Y Oneri per mutui precedentemente contratti, prestiti obbligazionari precedentemente emessi, aperture di
credito stipulate e garanzie prestate ai sensi dell’articolo 207 del TUEL, al netto dei contributi statali e
regionali in conto interessi.

BT, n 183/2011.
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definito i livello di finanziamento del 55N cui concaorre lo stato per gh anni 2013—201419,
che consente nsparmm dellordine di 2,5 muliardi nel 2013 e di 50 milardi a decorrere
dallanno 2014. Le nerme dispongono che con Iintesa Stato-Regioni, da stpulare entro 1
30 aprile 2012, sia definita la quota di risparmio da realizzarsi su ciascuna delle aree di
spesz indicate nella disposizione (bern e servizi, farmaceutica, dispositivi medici,
compartecipazicne dei cittadini alla spesa sanitaria). Qualora Iintesa non sia raggiunta
entro il predetto termine verranno applicate le quote di risparmmio secendo le percentugh
indicate nella norma a garanzia del contenimento della spesa.

Per quanto nguarda la spesa farmaceutica, restanc confermat per 4 2012 1 teth
nspetto alla spesa saniteria previsti della nommativa Vigentezu. Incltre, i matena di
assistenza farmaceutica ospedaliera, s dispone di porre a carico delle aziende
farmaceutiche a partire dal 2013 Teventuale superamento del tetto di spesa a livello
nazionde (2,4 per cento) nella misura massima del 35,0 per cento. Le modalita applicative
di tale disposizione saranno definite con regelamento da emanarst entro 11 30 giugno
2012, Qualara il regolamento hon venga emanato entro tale data, sempre a decorrere dal
2013, 1 tetto di spesa per Passistenza farmaceutica territoriale é rideterminato nella misura
del 12,5 per cento.

1 processo di consolidamento del pilastro economico dellUnione Economica e
Monetana, gia mfrapreso a partie dal 2009, prosegue con i rafforzamento del
coordinamento delle politiche economiche e di bilancio e Padozione di regole fiscali pitt
rigorose.

Nel dicemnbre 2011 & entrato m vigore 1 pacchetto di se1 proposte legislative sulla
governanee economica che ha modificato il Patte di Stabilitd e Crescita, rafforzandone siala
parte preventiva sia quella correttiva, con introduzione di nuave disposizioni sui quadri
d bilanao nazienali, la sorveghanza sugh squiibni macoeconomuct  eccessivy
Imtroduzione di un densbmark sulla spesa e Pattnibuzione di una maggiore nlevanza al
parametro del debito pubblico. Nel novembre 2011 sonc stafi proposti dalla
Commissicne Burepea due nuovi repolamentt™ per 1 rafforzamento della sorveglianza
economica e di bilancio degli Stati membri che si trovane o rischiano di trovars in gravi
difficolta per la propra stabilitd finanziara e sulle disposiziom comuni per 4 monitoraggio
e la valutazione det documenti programmatici di bilancio e per la correzione det disavanzi
eccessivi negli Stati Membri della zona euro. MNel marzo 2012 & stato sottoscritto tra 25

 D.L. n. 98/2011 art. 17, convertito dalla L. n. 111/2011

? Con il DL. n. 78 del 2009, convertito dalla L. n. 122/2009 il tetto di spesa per 1’assistenza farmaceutica
territoriale a livello nazionale e regionale, comprensivo della quota di compartecipazione a carico degli
assistiti, & stato ridotto, a decorrere dall’anno 2010, dal 14,0 al 13,3 per cento, mentre il tetto di spesa per la
sPesa farmaceutica ospedaliera a livello di ogni singola Regione & rimasto immutato al 2,4 per cento.

4 5 tratta delle proposte di regolamento de Parlamento Europeo ¢ del Consiglio - COM(2011) 819 ¢
COM(2011) 821 - presentate dalla Commissione il 23.11.2011.
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paesi dell’Unione Buropea i Trattato™ sulla stabilitd, sul coordinamento e sulla gorernarnce
(i cosiddetio fiva! amped)” che mira a rafforzere il pilastro econemico dellUnione
Eccnomica e Monetana attraverso regole sulla disciphna di bilando, i coordinamento
delle politiche economiche e la goerngne della zona euro, per il perseguimento degli
obiettivi dellUnione Europea in materia di crescita sostenibile, occupazions, competitivita
e coesione sociale,

Il patto di bilancio prescrive, in particolare, Padozione neglt ordinamenti nazionali,
preferibilmente a livello costituzicnale, di una regela che preveda lequilibrio o Pavanzo
del bilancio per le Ammmnistrazioni pubbliche e Istituzione di meccanism di correzione
n caso di scostamento. In particolare, la posizione di bilanao € considera in equilibrio se
1 saldo struthurale annuo & conforme all’obiettive di medio termine specifico per il Paese
con il limite inferiore di un disavanze strutturale dello 0,5 per cento del PIL. Ciascuna
parte contraente & lepithmata a sottoporre Peventuale motternperanza degh altri paest alla
Corte di Giustizia, che pud valutare I'inadempimento e imporre eventuali sanziont.

In questa cornice prosegue, nell’ambito dell’ordinamento naziondle, il processe di
adeguamento alla disciplina fiscale europea avviato nel 2009 con la Legpe di contabilita e
finanza pubblica (L.n.196/2009), successivarmente modificata in conseguenza delle nuove
regcle adottate dallUnicne Buwropea in materia di coordinamento delle politiche

economiche degli Stati bembri (L. 39/2011).

Sul piane costituzicnale, i coerenza con gh impegni assunt nel Fatto Buro Flus e
le indicazioni formulate con il firad compart del 2 marzo 2012, & attualmente in fase di
approvazione la riforma per Pintroduzicne del principio del pareggio di bilande®

Per le pubbliche amministrazioni, m particolare, & prevista I'mtroduzicne di due
principi di carattere generale mediante modifica dell’art. 97 della Costituzione: Pequilibric
dei bilanci e la sostenibiliti del debito pubblico, in conformti con Terdinamento
dellUnione Burcpes, cui la nomma costituzicnale espressamente nnvia. Una prescrizione
specifica riguarda 1l bilancio dello Stato, per il quale sl prevede (mediante modifica dell’art.
81) 1 prncipie di equilibnio strutturele tra entrate e spese e i diviete di micorrere
allindebitamenta se non per gli effetti del cide econamico e, previa autorizzazione del
Parlamento a mappioranza assoluta, al verificarsi di eventi eccezionall, Allo stesso modo,
per 1 hvelll di governo termtoriale s mtroduce (art 119) 1 principio dellequiibrio det
bilanci e Tobbligo di concorrere (insieme allo Stato e agli altn enti della pubblica
amministrazione) ad assicurare I'osservanza del wincoli economia e finenziari derivanti
dallUUmone Europea. In deroga al principio generale, & consentito agl stesst enti il ncorso
dl'indebitamento per le scle spese di mvestimento, purché siano comundgue nspettate due
condiziont: la predisposizione di piani di ammortamento e la necessitd di assicurare il

tispetto dell’equilibrio di bilancio per il complesso degli ents di clascuna Regione.

Z Trattato sulla stabilitd, sul coordinamento e sulla governance dell’Unione Economica e Monetaria,
sottoscritto a Bruxelles il 2 marzo 2012 da 25 Stati dell"Unione Europea, ad eccezione di Regno Unito e
Repubblica Ceca.

“ 11 Trattato entrera in vigore il 1° gennaio 2013 a condizione che almeno 12 paesi aderenti alla moneta
unica *abbiano ratificato mediante gli strumenti previsti dai propri ordinamenti nazionali.

¥ A.S. 3047-B ‘Introduzione del principio del pareggio di bilancio nella Carta costituzionale®, approvato
definitivamente il 17 aprile 2012.
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DOCUMENTO DI ECONOMA E FINANZA — PROGRAMMA DI STABILITA

Questi principl dovranno trovare concreta artuazione mediante legge da approvare
a maggioranza assoluta dei component di cascuna Camera enfra i 28 febbraio 2013, Tra
le disposizion di maggiore rilevanza s segnalano:
e Tintraduzione di verifiche preventive e consuntive sugh andamenti di finanza
pubblica;
e Tadozione di misure correttive in caso di scostamento negative dalle prevision,
® la definizione puntuale degli eventi eccezionali al verificarsi del quali &
cansentito il ricorso dl'indebitamenta per il bilancio dello Stato;
e Tintraduzione di regole fiscall sulla spesa a salvaguardia degli equilibri di bilancio
e per assicurare la riduzione del rapporto tra debito pubblico e prodotto interno
lorde nel lungo penioda.

FINISTERO DELLECONOMIA E DELLE AMANZE
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