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IL PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DEI MINISTRI
IL MINISTRO DELL'ECONOMIA E DELLE FINANZE

Roma, 7 luglio 2006

)“Lw flfu; ¢ Gro Pw{f?{_atég‘/

con la presentazione del Documento di Programmazione economica e
finanziaria il Governo compie il secondo importante passo della sua politica economica
e nello stesso tempo avvia la procedura di bilancio che condurra, nel prossimo
settembre, alla presentazione della Legge finanziaria per il 2007. Questo passo segue
I"approvazione, avvenuta lo scorso 30 giugno, della manovra correttiva ¢ delle misure
per la promozione della concorrenza e la tutela dei consumatori.

[ obiettivo delle due iniziative, e di altre che seguiranno, in coerenza con le
dichiarazioni programmatiche del Presidente del Consiglio dei Ministri, ¢ sbloccare un
vero e proprio intreccio perverso nel quale si ¢ venuta a trovare 1’economia italiana
dopo avere accumulato, a partire dalla meta degli anni Novanta, un ritardo di crescita
che ha accentuato sia |’instabilita macroeconomica sia il disagio sociale.

[.a combinazione di deficit elevato, esaurimento dell’avanzo primario e risalita
del debito configura una condizione insostenibile dei conti pubblici, rendendoli piu
vulnerabili all’aumento in corso dei tassi di interesse, alle pressioni del mercato
finanziario internazionale e al giudizio delle agenzie di raring. Essa ci pone in difetto
rispetto alle regole europee. Nello stesso tempo, bassa crescita, inefficienze e distorsioni
del sistema tributario, scarsa efficacia della politica di bilancio a finalita redistributiva,
diffuse arretratezze nell’apparato amministrativo pubblico contribuiscono a peggiorare
gli indicatori di disuguaglianza e di poverta. A frenare lo sviluppo economico e il tasso
di crescita potenziale dell’economia concorrono, inoltre, I’andamento stagnante della

produttivita totale dei fattori, 'insufficienza dei meccanismi premianti la qualita, un



contesto generale poco favorevole all’impresa e agli utenti-consumatori, I’ampiezza di
settori protetti e privi di concorrenza.

La politica economica ¢ cosi chiamata ad agire sui tre fronti: dello sviluppo, del
risanamento e dell’equitd. Deve affrontarli simultaneamente perché essi sono
inscindibili. Se la crescita, infatti, ¢ indispensabile per generare le risorse necessarie a
un aumento del benessere, alla riduzione della poverta e al risanamento dei conti
pubblici, I"equilibrio di bilancio ¢ necessario per liberare finalmente cittadini e imprese
dal timore paralizzante di nuovi interventi, ripristinando cosi la fiducia per investire sul
futuro e aprendo nuove prospettive ai pil giovani. L’equita, infine, esige che si ponga
fine a fenomeni inaccettabili di evasione ed elusione fiscale; le situazioni di sofferenza
finanziaria colpiscono soprattutto gli strati piu deboli, oltre che le generazioni future che
non hanno
voce e rappresentanza. In un regime democratico, una maggiore equita ¢ condizione
indispensabile per il sostegno popolare al processo di risanamento finanziario e per il
rilancio della crescita.

La manovra finanziaria per il 2007 rispecchiera questa impostazione. Sotto il
profilo quantitativo, essa sara di un importo complessivo pari a circa 35 miliardi, di cui
20 destinati alla riduzione del deficit e 15 a misure di promozione della crescita, della
competitivita ¢ dell’equitd sociale. La correzione avra carattere strutturale, non solo
perché questo ci chiedono gli impegni europei, ma ancor pit perché i problemi stessi
hanno natura strutturale.

Il Governo mantiene invariati gli impegni presi con 1'Unione europea per un
rientro sotto il 3 per cento del rapporto deficit-pil gia nel 2007 - anno in cui si prevede
diminuird al 2.8 per cento - ¢ per ulteriori correzioni strutturali di mezzo punto
percentuale di Pil negli anni successivi. Il Governo si riserva tuttavia di valutare con
precisione il percorso di rientro in relazione al profilo temporale degli effetti strutturali
delle misure che verranno adottate.

In linea con la sua natura di documento programmatico, il Dpef presenta analisi
qualitative e indicazioni quantitative sull’andamento della finanza pubblica, fornendo
cifre aggregate e specificando concreti obiettivi per questo e per gli anni a seguire. Non
entra - come del resto non & accaduto in passato — nell’articolazione specifica delle

misure che saranno adottate nella Finanziaria. Per individuare le forme di intervento piu



appropriate il Governo ha bisogno di un lavoro tecnico e di un’interlocuzione con le
parti sociali e con i rappresentanti degli enti territoriali, che occuperanno i prossimi due
mesi.

11 Dpef, tuttavia, gia contiene chiari orientamenti in ciascun dei tre campi dello
sviluppo, del risanamento e dell’equita.

In un’ottica di risanamento dei conti pubblici, il Governo ha gia indicato di voler
puntare su un regime di tassazione piu equo, ripulito dai mali dell’evasione e
dell’elusione, e su una riduzione delle inefficienze dell’apparato delle amministrazioni
pubbliche, centrali e locali. In questa direzionec ha gia compiuto passi la manovra
correttiva varata la settimana scorsa.

Sarebbe tuttavia sbagliato pensare che questa duplice azione possa, da sola,
correggere gli andamenti di fondo della finanza pubblica. La dimensione dello
squilibrio rende indispensabile intervenire anche su tendenze strutturali della spesa
pubblica che sono sempre meno favorevoli, dunque sui quattro grandi comparti -
sistema pensionistico, servizio sanitario, amministrazioni pubbliche, finanza degli enti
decentrati - che ne rappresentano circa 1’80 per cento.

Altrettanto sbagliato, perd, sarebbe ritenere - o far credere - che un intervento
strutturale sulle principali voci di spesa del sistema pubblico significhi impoverirne la
funzione di solidarieta, di promozione della crescita e di fornitura di beni pubblici
primari quali la giustizia, la sicurezza o
Iistruzione. E” vero il contrario: solo nel contesto di una finanza pubblica sana, lo Stato
e i poteri locali possono assicurare - in maniera finanziariamente sostenibile nel tempo -
la loro funzione economica e sociale.

Va sottolineato, inoltre, che ognuno dei quattro grandi comparti della spesa
pubblica presenta al suo interno squilibri, inefficienze, duplicazioni ed arretratezze che
chiamano, di per sé, interventi correttivi. Sono quelle inefficienze e quegli stessi
squilibri a offrire i margini per operare e a indicare la necessita di intervenire, anche a
prescindere dalla situazione di bilancio. Se pure non fosse costretta a ridurre il deficit e
ad alleggerire il peso del debito, I'Italia dovrebbe comunque porre mano a una
riqualificazione della spesa pubblica per potere destinare piu risorse a nuove

infrastrutture, ricerca, politiche di solidarieta sociale, valorizzare le cultura.
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I - CONTESTO INTERNAZIONALE

I.1 Congiuntura economica

Nel 2005 I’economia mondiale ha continuato a registrare un tasso di crescita
elevato (4,7 per cento), pur evidenziando un rallentamento nella seconda parte
dell’anno. Contemporaneamente, il prezzo del petrolio ¢ passato dai 38 dollari al barile
nella media del 2004, ai 55 dollari.

Il volume degli scambi commerciali ¢ cresciuto del 7,3 per cento, valore che,
seppur in decelerazione rispetto al 2004, rimane superiore alla media degli ultimi dieci
anni.

Gli Stati Uniti e le economie emergenti, ed in particolare quelle asiatiche, hanno
trainato la crescita mondiale, sostenuta anche dal consolidarsi dell’espansione
economica in Giappone. A cid ha fatto riscontro il rallentamento dell’attivita nell’area
dell’euro, con il PIL in moderazione dal 2 per cento del 2004 all’l,3, a riflesso
dell’evoluzione ciclica sfavorevole nelle principali economie dell’area, penalizzate dal
contemporaneo indebolimento della domanda interna ed estera.

Nel primo trimestre 2006 la crescita dell’economia mondiale ha registrato un
rafforzamento rispetto all’ultimo trimestre 2005, rivelandosi superiore alle attese (cft.
Fig. I.1). All’accelerazione dell’economia statunitense, alla conferma delle economie
asiatiche emergenti quali motore dello sviluppo mondiale e alla buona performance
dell’economia giapponese, si ¢ aggiunta la ritrovata vivacita dell’area dell’euro. A
differenza del recente passato, pertanto, l’espansione internazionale risulta piu

equilibrata, caratterizzata da una maggiore omogeneita nella distribuzione della crescita.
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Figura I.1 — Evoluzione trimestrale del PIL 2005-2006: Confronti internazionali
(variazioni percentuali congiunturali annualizzate)
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Fonte: Elaborazioni su dati OCSE, Commissione Europea, BEA

Secondo le stime dei principali Organismi internazionali, nella media del 2006 il
PIL mondiale dovrebbe crescere ad un tasso prossimo a quello dell’anno precedente
(cfr. Tav. L1). Al consolidamento del ciclo economico mondiale dovrebbe
accompagnarsi una accelerazione degli scambi internazionali intorno al 9 per cento nel
corrente anno.

Permangono, tuttavia, alcuni importanti fattori di criticita a livello globale di
carattere sia economico che geo-politico. La globalizzazione dei mercati, i cambiamenti
nella divisione internazionale del lavoro e gli aumenti dei prezzi delle materie prime
creano squilibri commerciali il cui finanziamento ¢ affidato ai consistenti flussi di
risparmio internazionale, determinando, anche se in misura meno pronunciata rispetto al
passato, sfasamenti tra risparmio ed investimenti nelle varie aree. Inoltre, lo scenario
sconta un’ulteriore ascesa dei prezzi nel mercato immobiliare in molti paesi, quotazioni
del petrolio molto elevate — dal picco dei 75 dollari al barile raggiunto in aprile a livelli
prossimi ai 70 dollari — nonché il forte rincaro delle altre materie prime (cfr. Tav. 1.2).
In particolare, 1’andamento del prezzo del greggio ¢ legato alla forte domanda,
soprattutto da parte dei paesi emergenti ed alle difficolta nell’aumentare la capacita

produttiva nel breve periodo, oltre che a tensioni geopolitiche.
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In questo contesto, in linea con le stime degli Organismi internazionali, 1 prezzi
delle materie prime non energetiche aumenterebbero dell’8,5 per cento, mentre 1 prezzi
dei manufatti dovrebbero rallentare per effetto della maggiore concorrenza
internazionale (1,3 per cento).

Il cambio euro-dollaro, in base alle ipotesi tecniche assunte, dovrebbe attestarsi

in media d’anno intorno all’1,28.

Stati Uniti

L’economia statunitense continua a crescere a ritmi sostenuti. Dopo il
rallentamento dell’ultimo trimestre 2005 (1,7 per cento di crescita annualizzata del PIL),
ha ripreso ad espandersi in modo vigoroso nei primi tre mesi dell’anno in corso (5,6 per
cento), trainata dall’incremento dei consumi delle famiglie, dal graduale rafforzamento
degli investimenti fissi non residenziali e dalla dinamica positiva del mercato del lavoro.

Dal lato estero, grazie al forte incremento delle esportazioni, si registra un
miglioramento del contributo delle esportazione nette alla crescita del PIL, il quale

tuttavia rimane ancora negativo (cfr. Fig. 1.2).

Figura 1.2 — Stati Uniti: Contributi congiunturali annualizzati alla crescita del PIL 2005-2006
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Fonte: Bureau of Economic Analysis, BEA
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In particolare, la robusta accelerazione dei consumi privati nel primo trimestre
2006, superiore alla dinamica del reddito reale, si ¢ accompagnata ad una diminuzione
della propensione al risparmio, stabilizzatasi su livelli negativi da circa un anno.

La risposta ritardata dell’economia al rialzo dei tassi sui Fed funds, il perdurare
di tensioni sui prezzi del petrolio ed il graduale raffreddamento nella crescita del settore
immobiliare proiettano una moderazione nella crescita economica nella seconda parte
dell’anno e nel 2007. Il rialzo delle aspettative d’inflazione unitamente a tensioni
striscianti nel mercato del lavoro argomentano a favore di un atteggiamento meno
espansivo da parte della Federal Reserve, che ha di recente alzato il tasso obiettivo sui
Fed funds a 5,25 punti percentuali.

Nuovi rialzi dei tassi di riferimento potrebbero essere attuati nei prossimi mesi,
moderando ulteriormente il sentiero di crescita dell’economia.

Si prevede una espansione del prodotto interno lordo pari al 3,6 per cento nel

2006, sostanzialmente in linea con quella registrata nell’anno precedente.

Area Euro

Confortanti segnali di ripresa provengono anche dall’area dell’euro. L’economia
dell’area sembra finalmente in grado di agganciarsi all’espansione mondiale, anche se
su tassi di sviluppo piu contenuti. La fase espansiva del ciclo europeo si fonda su basi
piu solide rispetto al passato.

Nel primo trimestre 2006, il PIL europeo ha segnato una crescita congiunturale
trimestrale dello 0,6 per cento (2,4 per cento in termini annualizzati), doppia rispetto a
quella registrata nell’ultimo trimestre 2005, interessando anche le tre piu grandi
economie europee (cfr. Fig. I.1).

Segnali incoraggianti provengono dalla crescita congiunturale tedesca, pari allo
0,4 per cento, sostenuta dal forte recupero dei consumi privati che sono tornati
nettamente positivi dopo la brusca caduta del quarto trimestre 2005. Gli investimenti
fissi lordi, nonostante la buona performance della componente di macchinari e
attrezzature, registrano una leggera flessione, dovuta interamente alla forte contrazione
nel settore delle costruzioni ed in parte provocata dalle sfavorevoli condizioni

climatiche.
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L’espansione rifletterebbe il forte recupero del settore industriale, sostenuto dal
favorevole ciclo internazionale e dall’accelerazione in corso nel commercio mondiale,
scontando anche il lieve apprezzamento atteso del cambio euro-dollaro. Gli ultimi dati
della Commissione Europea mostrano che 1’andamento degli indicatori di fiducia delle
imprese manifatturiere (cfr. Fig. 1.3) e delle attese di produzione ¢ in costante rialzo,
mentre quello dell’indice di fiducia dei consumatori segnala una maggiore cautela.
Questo testimonia che, almeno per il momento, le imprese risultano essere 1 maggiori
beneficiari della ripresa in atto grazie all’attuazione di politiche volte al recupero di
produttivita (guadagno d’efficienza) e di competitivita (contenimento del costo del

lavoro).

Figura 1.3 — Area Euro e Germania: Indice di fiducia delle imprese
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Fonte: Commissione Europea, Indagine Ifo

Dal lato della politica monetaria, le potenziali pressioni inflazionistiche derivanti
dal caro petrolio, nonché dal rialzo dei prezzi delle altre materie prime, potrebbero
spingere la BCE a proseguire nella politica di rialzo dei tassi ufficiali. A conferma di
tale orientamento, in giugno la BCE ha provveduto ad incrementare di 25 punti base il
tasso di riferimento sulle operazioni di rifinanziamento, portandolo al 2,75 per cento. Si

tratta del terzo incremento dopo quelli del dicembre 2005 e del marzo 2006.
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In questo contesto, la crescita dell’area euro dovrebbe accelerare dall’1,3 per

cento del 2005 al 2,2 per cento nel 2006 (cfr. Tav. I.1).

Giappone

Nonostante la leggera decelerazione del primo trimestre 2006 (3,1 per cento di
crescita trimestrale annualizzata contro il 4,5 per cento del trimestre precedente),
I’economia giapponese continua a mostrare segnali incoraggianti legati soprattutto al
ritrovato vigore degli investimenti privati, che indicano la graduale uscita dalla lunga
fase di deflazione registrata a partire dalla fine degli anni novanta.

Il Giappone, ormai agganciato alla forte espansione delle economie asiatiche
emergenti, dovrebbe crescere, in media d’anno, ad un tasso pari al 2,8 per cento,
lievemente superiore a quello registrato nel 2005 (cfr. Tav. I.1).

Il buon livello degli indicatori di fiducia delle imprese, soprattutto quelle
esportatrici, conferma che il rafforzamento della ripresa giapponese sara guidato dalla
domanda estera che, beneficiando del graduale deprezzamento del cambio nominale
dello yen rispetto al dollaro e allo yuan avvenuto nel corso del 2005, dovrebbe trainare
anche gli investimenti privati. Inoltre, il forte guadagno di competitivita osservato nel
periodo gennaio 2005-marzo 2006 (il tasso di cambio reale effettivo, misurato sulla base
dei prezzi dei manufatti, si ¢ ridotto di circa 13 punti) dovrebbe rappresentare un
ulteriore presupposto affinché il ciclo espansivo delle esportazioni giapponesi continui
nel corso dell’anno. Anche i consumi privati sono in moderata espansione, mostrando
come la ripresa economica sia ormai su basi solide.

Dal lato della politica monetaria, la Banca Centrale giapponese non ha ancora
abbandonato la Zero-Interest-Rate-Policy adottata dal 2001. Tuttavia, nel marzo di
quest’anno ha ufficialmente dichiarato un cambiamento degli obiettivi di politica
monetaria, abbandonando il farget fissato in termini di tasso di crescita della liquidita a
favore di un obiettivo intermedio rappresentato dal tasso di interesse overnight. Nei

prossimi mesi potrebbe procedere ad un primo rialzo effettivo nei tassi d’interesse.
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Economie emergenti

Anche nel 2006 le economie asiatiche emergenti continueranno a registrare la
crescita piu sostenuta a livello mondiale, pur con un leggero rallentamento rispetto al
2005. La Cina, secondo le previsioni degli Organismi internazionali, dovrebbe crescere
ad un tasso pari al 9,5 per cento, trainata dalla forte espansione delle esportazioni e degli
investimenti produttivi. La quota di mercato della Cina sulle esportazioni mondiali si
attesterebbe alla fine dell’anno in corso all’8 per cento, raggiungendo gli Stati Uniti al
secondo posto della classifica internazionale dietro alla Germania, che rimane il primo
esportatore mondiale. L’India, continuando a beneficiare dello sviluppo del settore
terziario (soprattutto nel comparto dell’ Information Comunication Technology, ICT) i
cui beni e servizi sono destinati prevalentemente al mercato estero, dovrebbe crescere al

7,3 per cento, in lieve decelerazione rispetto al 2005.
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1.2 Prospettive per il 2007 e medio termine

In linea con le previsioni dei principali Organismi internazionali, 1’economia
mondiale dovrebbe crescere nel quinquennio 2007-2011 mediamente del 4,3 per cento,
in rallentamento rispetto al 5 per cento registrato nel triennio 2004-2006.

Il commercio mondiale ¢ previsto aumentare a tassi elevati (7,8 per cento medio

annuo), seppure piu contenuti rispetto all’8,9 per cento del triennio 2004-2006.

Tavola I.1 — Variabili internazionali rilevanti per I’Italia
(variazioni percentuali medie annue)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

PIL

paesi industrializzati 2,7 3,1 2,8 2,8 2,8 2,7 2,7
Stati Uniti 3,5 3,6 3,1 3,1 3,0 3,0 3,0
Giappone 2,7 2,8 2,2 2,0 1,8 1,6 1,6
UEM (12 paesi) 1,3 2,2 2,2 2,2 2,1 2,0 2,0
Francia 1,4 2,1 2,2 2,5 2,1 2,0 2,0
Germania 0,9 1,8 1,6 1,8 2,1 2,0 2,0
Regno Unito 1,8 2,4 2,9 2,7 2,5 2,5 2,5
Spagna 3,4 3,3 3,0 2,8 2,7 2,5 2,5
Mondo escluso UE 55 54 5,0 4,7 4,6 4,6 4,6
Mondo 4,7 4,8 4,5 4,2 4,2 4,2 4,2
Commercio mondiale 7,3 9,1 8,7 8,0 7,5 7,5 7,5

Fonte: Elaborazioni e stime su dati OCSE, FMI, Commissione Europea e statistiche nazionali

Dal lato dei cambi, si assume ’ipotesi di una stabilizzazione del valore dell’euro
nel periodo di previsione intorno a 1,28 dollari: rispetto ai valori registrati negli ultimi
due anni, si ipotizza quindi un lieve indebolimento della valuta statunitense, causato dai
timori sugli squilibri con I’estero dell’economia e dalle attese di una graduale riduzione
del differenziale di crescita e dei tassi di interesse tra gli Stati Uniti e ’area dell’euro.
Lo scenario internazionale descritto assume che il tendenziale indebolimento del dollaro
non sia destinato ad accentuarsi. I rialzi dei tassi d’interesse da parte della Federal
Reserve e le contestuali politiche di accumulo di riserve denominate in dollari da parte
dei paesi emergenti dovrebbero, infatti, continuare a dare sostegno alla valuta
americana.

Le prospettive relative al petrolio, al contrario di quanto accaduto nel passato,
non delineano una graduale discesa delle quotazioni. Il prezzo ¢, infatti, atteso collocarsi
intorno ai 71 dollari a barile per tutto I’orizzonte previsivo. I prezzi dei manufatti e delle

materie prime non energetiche sono proiettati in moderato aumento (cfr. Tav. 1.2).
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Tavola 1. 2 - Prezzi internazionali
(variazioni percentuali)

| 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

petrolio cif (dollari/barile) 54,7 70,0 71,0 71,0 71,0 71,0 71,0
materie prime non energetiche 1,6 8,5 5,0 1,4 1,3 1,3 1,3
manufatti 3,5 1,3 3,0 2,5 2,0 2,0 2,0

Fonte: Elaborazioni e stime su dati OCSE, FMI, Commissione Europea

La crescita dei paesi industrializzati dovrebbe mantenersi sul 2,8 per cento in
tutto I’arco previsivo considerato.

L’economia statunitense continuerebbe a mostrare la migliore performance,
sviluppandosi ad un tasso del 3 per cento, sostanzialmente in linea con il suo potenziale.
L’espansione dell’economia risulterebbe, tuttavia, inferiore a quella registrata nel
triennio precedente, subendo un rallentamento nella crescita dei consumi delle famiglie
causato dai forti incrementi nei prezzi dei prodotti energetici, dai rialzi dei tassi
d’interesse e dall’attesa frenata nella crescita dei prezzi nel mercato immobiliare.

Per quanto riguarda ’area euro, si prevede nel medio periodo una crescita
lievemente superiore a quella registrata nel triennio 2004-2006. Pur con differenze tra i
paesi, il favorevole quadro internazionale dovrebbe comportare un’accelerazione delle
esportazioni. Il ciclo economico export led dovrebbe estendersi in maniera sempre piu
accentuata alle componenti interne della domanda. In particolare, lo stimolo esterno,
insieme a condizioni di finanziamento ancora favorevoli, dovrebbe comportare un
ulteriore incremento degli investimenti fissi lordi.

La necessita di correggere gli squilibri di finanza pubblica presenti in alcuni dei
piu importanti paesi dell’area potrebbe viceversa avere riflessi negativi sulla ripresa del
ciclo dei consumi.

In Giappone, la crescita attesa per il quadriennio considerato rimarrebbe al di
sopra del potenziale, seppure con un ridimensionamento rispetto al tasso di sviluppo
medio del triennio 2004-2006 a causa della lieve decelerazione nella crescita delle
economie dei paesi asiatici emergenti che costituiscono il principale mercato di sbocco
dei prodotti giapponesi. L’aumento del PIL sarebbe trainato dalle esportazioni e dagli
investimenti, mentre i consumi dovrebbero comunque recuperare terreno.

Sulla base di questi sviluppi attesi e grazie a politiche monetarie molto attente,
I’inflazione dovrebbe restare su valori sostanzialmente contenuti nella maggior parte

delle aree, nonostante il recente emergere di nuove moderate tensioni.
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1.3 Rischi della previsione

Nel definire lo scenario internazionale, gli elementi di rischio che potrebbero
influenzare le tendenze per i prossimi anni sono riconducibili a tre principali fattori.

Il primo € rappresentato dai cosiddetti global imbalances. Un aggiustamento
rapido e significativo di questi squilibri potrebbe portare a contraccolpi sui mercati
finanziari, ed in particolare su quello valutario, e ripercuotersi sulle economie mondiali.
Il dollaro ha mostrato una certa fragilita a seguito dei primi rialzi dei tassi nell’area
dell’euro ed a quelli di una revisione degli obiettivi di politica monetaria in Giappone.
Un forte e disordinato indebolimento del dollaro, legato anche alla presenza di un grave
deterioramento dei conti con ’estero degli Stati Uniti, potrebbe amplificare gli effetti

negativi gia in atto sulla ricchezza e sulla crescita mondiale.

Figura 1.4 — Stati Uniti - Area Euro: Saldo delle partite correnti
(in miliardi di dollari)
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Fonte: Elaborazioni su statistiche nazionali e BCE

Il secondo elemento di rischio € rappresentato dall’eventualita di una nuova fase
di forti rialzi del prezzo del petrolio che porterebbe inevitabilmente rischi aggiuntivi per
I’economia mondiale. Attualmente, il prezzo del petrolio in termini reali ¢ tornato sui
livelli raggiunti tra la prima e la seconda crisi petrolifera degli anni ’70. I fattori di

fondo che potrebbero innescare tale rialzo sono da ricercarsi sia dal lato della domanda
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sia dal lato dell’offerta. L’andamento del prezzo del greggio ¢ legato all’incremento
della domanda da parte dei paesi emergenti a cui si aggiunge il rafforzamento di quella
dei paesi industrializzati, ma anche ai ridotti margini della capacita produttiva dei paesi
esportatori dovuti ai vincoli sull’attivita estrattiva e di raffinazione. A questi fattori si
aggiunge il possibile inasprimento di situazioni di tensione in diverse aree (Iran, Iraq,
Nigeria). Tali tensioni potrebbero alimentare fattori speculativi, determinando ampie
fluttuazioni nel prezzo del greggio.

Le pressioni sui prezzi energetici, ed in generale sulle materie prime, potrebbero
di gran lunga controbilanciare gli effetti disinflazionistici provenienti dai paesi
produttori a basso costo, con conseguenze sull’inflazione e la crescita mondiale. A
maggior ragione questo potrebbe avvenire in futuro se le spinte protezionistiche,

attualmente latenti, dovessero intensificarsi.

Figura L.5 — Prezzi reali del petrolio
(indice gennaio 1973=100)
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Fonte: Elaborazioni su dati MEF

Infine, si potrebbe parlare in generale di rischi di fragilita finanziaria,
specialmente in relazione al forte aumento nel prezzo delle abitazioni nelle principali
economie avanzate ed ai rischi di una loro brusca ricaduta. La solidita del sistema
finanziario internazionale, unitamente alla robustezza della crescita economica
mondiale, lascia ottimisti sul possibile assorbimento di eventuali shock, ma non

permette di escluderli totalmente dallo scenario.
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II - EVOLUZIONE DELL’ECONOMIA ITALIANA

I1.1 Economia italiana nel 2006

Sviluppi recenti

Segnali di ripresa congiunturale stanno emergendo anche in Italia. Dopo la
stagnazione dell’attivita economica registrata nel quarto trimestre e nell’intero 2005, i
dati relativi al primo trimestre 2006 hanno mostrato una netta ripresa. Il PIL ¢ cresciuto
dello 0,6 per cento rispetto al trimestre precedente e dell’1,5 per cento rispetto allo
stesso periodo dell’anno scorso. Una chiara progressione nelle tendenze piu recenti ¢
supportata anche dal complesso dell’analisi degli indicatori congiunturali.

Nel primo trimestre, I’attivita economica risulta trainata principalmente dalle
componenti della domanda interna (investimenti e consumi privati) e, in misura minore,

dal recupero della domanda estera; si ¢ verificato altresi un forte decumulo delle scorte.

Figura II.1 — Contributi congiunturali alla crescita del PIL
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Fonte: elaborazioni su dati ISTAT

MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE
13



DOCUMENTO DI PROGRAMMAZIONE ECONOMICO-FINANZIARIA 2007-2011

Dal lato dei prezzi, si registra una forte accelerazione degli input esterni: il
deflatore delle importazioni ¢ aumentato in termini tendenziali del 10,7 per cento.
Nonostante cio, 1’inflazione al consumo non ha mostrato una netta accelerazione,

mantenendosi sui livelli del quarto trimestre, mentre il deflatore del PIL ha decelerato.

Figura I1.2 — Deflatori impliciti del PIL, consumi delle famiglie e importazioni
(variazioni percentuali sul periodo corrispondente)
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Fonte: ISTAT

Dal lato dell’offerta, la ripresa congiunturale ¢ stata sostenuta dal settore
industriale che ha positivamente risposto agli stimoli provenienti dalle esportazioni.

Dopo un trimestre di crescita sostenuta (1,1 per cento sul trimestre precedente,
in termini destagionalizzati), la produzione industriale in aprile ¢ stata molto debole,
anche se probabilmente distorta dal calendario delle festivita nel mese, e questo proietta
possibili risultati deludenti nel secondo trimestre. Tuttavia, molti indicatori
congiunturali sul lato della produzione continuano a dare segnali positivi. In particolare,
il clima di fiducia delle imprese manifatturiere calcolato dal’ISAE a maggio ¢ ritornato
ai livelli elevati di inizio 2001. D’altra parte, il profilo della fiducia delle famiglie
mostra un andamento altalenante: dopo la ripresa di maggio, in giugno si ¢ registrato un

nuovo calo, mentre 1’indicatore continua a rimanere su livelli storicamente molto bassi.
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Figura I1.3 — Clima di fiducia di imprese e consumatori
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Fonte: ISAE

Previsioni per il 2006

Tenuto conto dei risultati favorevoli del primo trimestre e dell’eredita positiva
del 2005 (il trascinamento ¢ risultato pari a 0,3 punti percentuali), si stima che il PIL
aumenti in media dell’1,5 per cento nel 2006. Questa stima sconta 1’aspettativa di una
certa moderazione della crescita nel prosieguo d’anno.

La crescita sara sostenuta principalmente dalla domanda interna. Gli
investimenti e 1 consumi privati apporterebbero un contributo positivo alla crescita pari
rispettivamente allo 0,5 e allo 0,8 punti percentuali. Le esportazioni nette darebbero un
apporto nullo, il che sarebbe comunque un miglioramento rispetto al 2005.

Dal lato della domanda interna, la ripresa degli investimenti in macchinari e
attrezzature sara favorita dal buon andamento della domanda estera. Tuttavia il grado di
utilizzo degli impianti, seppur in aumento, risulta su livelli non particolarmente elevati.

Gli investimenti in costruzioni, che nel triennio 2000-2002 avevano registrato
una forte fase espansiva, mostrerebbero una crescita moderata, in recupero rispetto al
2005.

La spesa delle famiglie ¢ prevista aumentare dell’l,3 per cento, rispetto
all’andamento sostanzialmente piatto dell’anno precedente. A fronte di un orientamento
cauto dei consumatori, questa stima tiene conto di una evoluzione positiva del reddito

reale disponibile delle famiglie che dovrebbe beneficiare dell’incremento dei redditi da
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lavoro dipendente legato ad alcuni rinnovi contrattuali (in particolare quelli del settore
metalmeccanico e del settore pubblico) e dell’incremento degli altri redditi.

Dal lato della domanda estera, alla forte ripresa del commercio mondiale si
contrappongono 1’apprezzamento dell’euro nei confronti del dollaro e la stabilizzazione
del prezzo del petrolio su livelli elevati (70 dollari al barile). Le esportazioni
registrerebbero un recupero rispetto all’anno precedente: la crescita si attesterebbe al 4,7
per cento. Anche la dinamica delle importazioni, di riflesso alla ripresa della domanda,
mostrerebbe un’accelerazione (4,4 per cento). I prezzi delle importazioni, condizionati
dall’elevata quotazione del petrolio, risulterebbero perd ancora su livelli elevati e
aumenterebbero in linea con quelli dell’anno precedente; i1 prezzi delle esportazioni,

viceversa, risulterebbero in moderata decelerazione.

Tavola II.1 — Conto economico risorse e impieghi valori concatenati anno base 2000
(variazioni percentuali)

2005 2006

PIL ai prezzi di mercato 0,0 1,5
importazioni di beni e servizi 1,4 4.4
TOTALE RISORSE 0,2 2,1
consumi finali nazionali 0,3 1,1
spesa delle famiglie residenti 0,1 1,3
spesa della P.A. e |.S.P. 1,2 0,7
investimenti fissi lordi -0,6 2,2
macchinari, attrezzature e vari -1,6 3,0
costruzioni 0,5 1,3
DOMANDA FINALE 0,1 1,4
variazione delle scorte e oggetti di valore* 0,1 0,1
IMPIEGHI (incluse le scorte) 0,2 1,4
esportazioni di beni e servizi 0,3 4,7
TOTALE IMPIEGHI 0,2 2,1

(*) I dati in percentuale misurano il contributo alla crescita del PIL.
Nota: nella variazione delle scorte é inclusa anche la voce residuale determinata dalla non additivita tra
le componenti

I1 saldo corrente della bilancia dei pagamenti risulterebbe ancora negativo e pari
al 2,1 per cento in rapporto al PIL. Il saldo merci, risultato praticamente nullo nel 2005,
tornerebbe negativo dopo 14 anni (-0,5 per cento in rapporto al PIL), risentendo della
forte perdita di ragioni di scambio. Il deficit delle partite invisibili si collocherebbe

all’1,6 per cento, in linea con quanto registrato lo scorso anno.
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Per quanto riguarda il valore aggiunto settoriale, I’industria in senso stretto
mostrerebbe il maggior recupero produttivo (da una flessione nel 2005 pari al 2,3 per
cento all’1,8 per cento nel 2006), beneficiando della ripresa dell’export. 11 settore delle
costruzioni, viceversa, risulterebbe in accelerazione rispetto all’anno precedente (1,5
rispetto a 0,7 per cento).

Il settore terziario mostrerebbe una netta accelerazione del tasso di crescita
rispetto a quello del 2005. Nell’ultimo quadriennio, caratterizzato da una stagnazione
economica (il PIL ¢ cresciuto in media d’anno di 0,35 per cento), la crescita ¢ stata
sostenuta esclusivamente dal settore dei servizi (0,7 per cento in media d’anno), che
hanno compensato 1’andamento negativo registrato dal settore industriale (-0,4 per cento

in media d’anno).

Tavola II.2 — Valore aggiunto valori concatenati anno base 2000
(variazioni percentuali)

2005 2006

Agricoltura -2,3 0,5
Industria -1,7 1,7
in senso stretto -2,3 1,8
costruzioni 0,7 1,5
Servizi 0,8 1,4
privati* 1,0 1,7
pubblici** 0,5 0,6
Valore aggiunto 0,0 1,5
PIL 0,0 1,5

(*) Include commercio, alberghi, trasporti, comunicazioni, intermediazione creditizia, servizi vari ad
imprese e famiglie.

(**) Include pubblica amministrazione, istruzione, sanita, altri servizi pubblici, servizi domestici presso
le famiglie.

In presenza di una ripresa del ciclo economico, nel 2006 le condizioni del
mercato del lavoro dovrebbero migliorare, come segnalato dai risultati della Rilevazione
ISTAT sulle forze di lavoro relativa al primo trimestre dell’anno in corso. Al netto degli
effetti statistici derivati dalla regolarizzazione dei lavoratori stranieri, infatti,
I’occupazione ¢ aumentata di 150 mila unita rispetto al primo trimestre del 2005.

La crescita dell’occupazione (misurata in termini di unita standard di lavoro),
tornerebbe, infatti, positiva, attestandosi allo 0,5 per cento, (-0,4 per cento nel 2005). I

settori piu dinamici continuerebbero ad essere quello delle costruzioni e dei servizi
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privati, mentre nell’industria in senso stretto, le esigenze di recupero della produttivita

si tradurrebbero in una certa cautela delle imprese nel procedere a nuove assunzioni.

Tavola I1.3 — Occupazione
(unita standard di lavoro — variazioni percentuali)

2005 2006

Agricoltura -8,0 -2,0
Industria -0,5 0,3
in senso stretto -1,6 0,0
costruzioni 2,3 1,0
Servizi 0,3 0,8
privati* 0,9 1,4
pubblici** -0,7 -0,1
Intera economia -0,4 0,5
dipendenti 1,3 0,9

(*) Include commercio, alberghi, trasporti, comunicazioni, intermediazione creditizia, servizi vari ad
imprese e famiglie.

(**) Include pubblica amministrazione, istruzione, sanita, altri servizi pubblici, servizi domestici presso
le famiglie

A fronte di tali andamenti e in presenza di una maggiore dinamica dell’offerta di
lavoro, il tasso di disoccupazione risulterebbe in lieve riduzione attestandosi al 7,6 per
cento.

Soprattutto per effetto dei rinnovi contrattuali gia conclusi, sia nel settore
pubblico che in quello privato, le retribuzioni lorde pro-capite registrerebbero un
aumento del 3,4 per cento, in accelerazione rispetto al 2005.

Il costo del lavoro per dipendente aumenterebbe in misura inferiore (3,0 per
cento), per effetto dei provvedimenti di riduzione delle aliquote contributive attuati con
la Legge Finanziaria per il 2006. Nonostante 1’accelerazione salariale, il costo del
lavoro per unita di prodotto, giovandosi anche di un modesto recupero ciclico di

produttivita, crescerebbe del 2,1 per cento, 0,3 punti percentuali in meno rispetto al

risultato del 2005.
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Tavola I1.4 — Costo del lavoro e retribuzioni
(variazioni percentuali)

| 2005 2006|
COSTO DEL LAVORO PER DIPENDENTE

industria in senso stretto 2,4 3,0
servizi privati 2,2 1,9
intera economia 2,9 3,0
RETRIBUZIONI LORDE PER DIPENDENTE

industria in senso stretto 2,5 3,5
servizi privati 2,3 2,4
intera economia 3.1 3,4
COSTO DEL LAVORO PER UNITA' DI PRODOTTO

industria in senso stretto 3,2 1,2
servizi privati 2,2 1,6
intera economia (calcolata su valore aggiunto) 2.4 2,1

A fronte degli andamenti salariali descritti e dell’atteso lieve recupero dei
margini nell’industria in senso stretto e nei servizi privati, I’inflazione interna, misurata

dal deflatore del PIL, si manterrebbe sostanzialmente sui livelli dello scorso anno.

L’inflazione al consumo ¢ stimata, viceversa, in accelerazione rispetto al 2005

scontando il rialzo delle quotazioni petrolifere e alcuni aumenti tariffari.

Confronto con le previsioni del DPEF 2006-2009

Le previsioni macroeconomiche correnti per il 2006 confermano
sostanzialmente quelle elaborate nell’ambito del DPEF dello scorso anno. Il tasso di
crescita del PIL in entrambi i casi risulta pari all’l,5 per cento pur con una diversa
combinazione delle componenti.

L’incremento del prezzo del petrolio, molto piu elevato delle attese, si ¢ tradotto

in un aumento dell’inflazione superiore a quanto stimato nel DPEF 2006-09.
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Tavola IL.5 — Scostamento delle previsioni per il 2006

DPEF 2006-09 DPEF 2007-11
Tasso di crescita del Pil reale 1,5 1,5
Tasso d'inflazione** 1,5 1,9
Tasso d'interesse forward sui Bot a 12 mesi*** 2,1 3,67
Tassi di crescita dell'occupazione (unita di lavoro) 0,4 0,5
Tasso di disoccupazione (in percentuale della forza di lavoro) 8,2 7,6
Tasso di occupazione (tasso specifico eta 15-64) 58,1 58,0

(*) I confronti sono da valutare con cautela in quanto il quadro macroeconomico del DPEF 2007-2011 ¢
basato sulle nuove serie di Contabilita Nazionale e i dati del mercato del lavoro hanno subito forti
revisioni statistiche.

(**) Inflazione programmata

(***) Fine anno
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I1.2 Finanza pubblica nel 2006

Nel Documento di Programmazione dello scorso anno il Governo aveva indicato
nel 3,8 per cento del PIL I’obiettivo di indebitamento per il 2006 e nello 0,9 per cento
quello dell’avanzo primario, correlati ad una ipotesi di crescita dell’1,5 per cento. Per il
conseguimento di tali obiettivi si quantificava una manovra pari allo 0,8 per cento del
PIL, in linea con la raccomandazione del Consiglio UE.

Il quadro previsivo e gli obiettivi finanziari venivano confermati nel mese di
settembre con la Relazione Previsionale e Programmatica.

Nel corso dell’esame parlamentare la dimensione dell’intervento correttivo
veniva innalzato, da un lato per compensare la riduzione degli introiti che andava
evidenziandosi sul fronte delle dismissioni immobiliari, dall’altro per rafforzare
I’obiettivo del 3,8 per cento sull’indebitamento.

Nel mese di dicembre I’Aggiornamento del Programma di stabilitd, in
considerazione della maggiore entitd della manovra e della conferma dello scenario
macroeconomico, rivedeva gli obiettivi di indebitamento netto e dell’avanzo primario
rispettivamente al 3,5 e 1,3 per cento del PIL.

Ad aprile del 2006, con I’aggiornamento della Relazione Previsionale e la
presentazione della Relazione Trimestrale di Cassa, il Governo, in presenza di una
revisione al ribasso della crescita economica per 0,2 punti percentuali riportava la stima
dell’indebitamento sul livello programmato nel DPEF del luglio 2005 al 3,8 per cento.

L’avanzo primario, scontando anche i nuovi criteri adottati dall’ISTAT per la
classificazione dei servizi finanziari imputati, veniva ridotto allo 0,6 per cento.

La nuova stima dell’indebitamento netto teneva conto di una serie di fattori
migliorativi emersi successivamente all’aggiornamento del Programma di Stabilita tra i
quali un’evoluzione delle entrate piu favorevole di quella prefigurata, un minor livello
di finanziamento al bilancio comunitario, ma anche peggiorativi tra i quali una crescita
dei redditi del comparto pubblico superiore legata alla dinamica occupazionale di alcuni
comparti € maggiori oneri a carico della sanita.

Nel mese di maggio la Commissione europea, richiamando la Raccomandazione
del luglio 2005, ha ribadito gli obblighi dell’Italia nell’ambito della procedura per i

disavanzi eccessivi richiedendole di “portare il deficit al di sotto del 3 per cento del PIL
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in una maniera credibilie e sostenibile entro il 2007 di applicare la legge finanziaria con
rigore, in modo da assicurare un aggiustamento cumulato del deficit corretto per il ciclo
e al netto delle misure una-tantum dell’1,6 per cento del PIL nel biennio 2006-2007, con
almeno la meta dell’aggiustamento nel 2006”.

All’atto dell’insediamento del nuovo Governo ¢ stata effettuata una ricognizione
sulla situazione dei conti pubblici nel 2006 (“due diligence”). L’aggiornamento
dell’andamento tendenziale dei saldi di finanza pubblica ha comportato una revisione al
rialzo del rapporto deficit/PIL al 4,1 per cento e al contempo ha evidenziato ulteriori
fattori di criticita connessi sia al grado di efficacia che a quello di attuazione della
manovra per il 2006. I rischi di efficacia, relativi a un minor realizzo delle misure
rispetto agli effetti iscritti in bilancio, venivano assegnati in particolare alla
pianificazione fiscale e al concordato di massa, nonché alla capacita di contenimento
della spesa corrente degli Enti locali. L’impatto negativo era stimato ad un livello
massimo pari allo 0,3 per cento del PIL, come effetto netto di maggiori spese per 5,8
miliardi (sanita, patto di stabilitd interno, personale e altre spese obbligatorie) e
maggiori entrate per ulteriori 2,5 miliardi.

Ulteriori elementi di rischio venivano legati all’attuazione della manovra, con il
rilievo posto sui flussi di investimento, sui livelli di occupazione e sulla funzionalita
dell’Amministrazione pubblica, senza tuttavia incidere sul disavanzo a legislazione
vigente.

Al fine di assicurare un’evoluzione dei conti pubblici del 2006 coerente con il
percorso di rientro del deficit indicato in sede europea la strategia del Governo si ¢
indirizzata su due fronti.

Sul piano amministrativo ¢ stata emanata una specifica direttiva con la quale
sono stati rideterminati i criteri e le priorita da rispettare per il coordinamento
dell’azione amministrativa e per un efficace controllo e monitoraggio degli andamenti
di finanza pubblica, sottolineando la responsabilita prioritaria di ciascun Dicastero alla
realizzazione degli obiettivi.

Sul piano normativo ¢ stato adottato, con decretazione d’urgenza, un
provvedimento di correzione strutturale del deficit orientato al rilancio dell’economia.
L’entita della correzione per 1’anno in corso ¢ stata definita tenendo presenti i primi
risultati sull’autotassazione di giugno, che evidenziano un gettito superiore alle attese.

L’aggiustamento netto per il 2006 risulta modesto, pari allo 0,1 per cento del PIL,
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mentre dara 1 suoi effetti pieni e strutturali a partire dal 2007 nella misura dello 0,5 per
cento annuo. La manovra da avvio al processo di liberalizzazione del mercato attraverso
misure destinate a promuovere la concorrenza, la competitivita e la tutela del
consumatore. In tale prima fase del processo, gli interventi sono indirizzati ai settori
dove ¢ divenuta improcrastinabile 1’esigenza di rafforzare la liberta di scelta del
consumatore e di sviluppare assetti di mercato maggiormente concorrenziali. Un nutrito
pacchetto di misure mira a contrastare 1’evasione/elusione fiscale e a prevenire
comportamenti fraudolenti prevalentemente nel settore dell’TVA, con effetti positivi
anche sulla tassazione del reddito. Le risorse liberate per tale via sono destinate per tre
quarti a favore delle infrastrutture, tramite la devoluzione di fondi in particolare a favore
dell’ Anas e delle Ferrovie.

A seguito di tali interventi e scontando il miglioramento delle prospettive di
crescita, rivista al rialzo all’1,5 per cento (contro 1’1,3 per cento stimato al momento
della due diligence) I’indebitamento netto viene a collocarsi al 4,0 per cento del PIL.

Tale livello - se considerato a condizioni ‘invariate’ rispetto alla due diligence -
corrisponde a un rapporto deficit/PIL del 4,2 per cento: un dato sostanzialmente in linea
con 1 risultati della stessa due diligence e superiore di quattro decimi di punto di PIL
alle previsioni di disavanzo contenute nella RTC. La nuova stima sconta, inoltre, un
aumento consistente delle entrate tributarie, dovuto in parte non trascurabile a introiti
‘una tantum’ — stimati in 3,1 miliardi su base annuale (0,2 per cento del PIL) — che non
solo non sono replicabili, ma causeranno minori introiti nei prossimi anni.
Coerentemente con quanto evidenziato in sede di due diligence, la stima tiene conto
solo di una parte dei rischi di efficacia della Finanziaria 2006 (complessivamente pari a
0,3 per cento del PIL), ossia di quelli legati al venir meno del gettito del concordato di
massa (circa 2 miliardi) abolito dalla manovra-bis.

Il Governo si ¢ fatto carico di evitare il rischio, gia messo in luce dalle due
deleghe, che i cantieri Anas e Ferrovie dello Stato chiudessero e a tal fine ha dovuto

stanziare 2,8 miliardi di euro.
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Tavola I1.6 — Conto della P.A. a legislazione vigente
(importi in milioni di euro)

Previsioni
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ENTRATE
- Imposte dirette 189.052 201.255  207.678  215.628  224.177  232.632  241.411
- Imposte indirette 201.859 212.646  221.269  227.161 232.087  237.865 243.789
- Imposte c/capitale 1.808 3.135 47 37 32 26 21
Totale Entrate tributarie 392.719 | 417.036 428994  442.826  456.296  470.523  485.221
Contributi sociali 182.416 187.660 192.020 197.500  203.570  209.900  216.030
Altre entrate correnti 49.826 52.940 51.850 53.000 54.420 55.740 57.180
Entrate in c/capitale non tributarie 4.156 3.790 4.805 4.780 5915 5.955 6.000
Totale Entrate 629.117 | 661426  677.669  698.106  720.201 742.118 764.431
per memoria pressione fiscale 40,6 41,2 41,0 40,9 40,9 40,8 40,7
SPESE
Redditi da lav. dipendente 155.533 162.500 161.240 163.955 168.020 171.180 174.060
Consumi intermedi 117.136 121.000 123.900 127.645 131.275 135.655 140.150
Pensioni 198.872 207.440 215910 224960  231.250 238350  246.250
Altre prestazioni sociali 42.820 45.860 46.130 47.550 47.710 48.720 50.640
Altre spese correnti netto interessi 51.331 54.120 55.720 56.480 56.190 59.060 59.540
Spese correnti al netto interessi 565.692 590.920 602.900 620.590 634.445 652.965 670.640
Interessi passivi 64.549 67.125 73.130 77.790 82.400 86.580 91.170
Totale spese correnti 630.241 658.045 676.030 698380  716.845 739.545 761.810
di cui spesa sanitaria 94.571 101.920 103.736 107.095 111.116 115.233 119.440
Spese in c/capitale 57.050 62.720 62.990 64.370 68.750 67.830 68.000
di cui Investimenti 33.499 36.640 39.505 40.705 43.170 42.660 43.180
Totale spese al netto interessi 622.742 653.640 665.890 684.960 703.195 720.795 738.640
Totale spese finali 687.291 720.765 739.020  762.750  785.595 807.375 829.810
Saldo primario 6.375 7.786 11.779 13.146 17.006 21.323 25.791
0,4 0,5 0,8 0,8 1,1 1,3 1,5
Saldo di parte corrente -7088 -3.544 -3.213 -5.091 -2.591 -3.408 -3.400
-0,5 -0,2 -0,2 -0,3 -0,2 -0,2 -0,2
Indebitamento netto -58.174]  -59.339 -61.351 -64.644 -65.394 -65.257 -65.379
-4,1 -4,0 -4,1 -4,1 -4,1 -3,9 -3,8
Fabbisogno del settore statale 59.633 59.000 52.400 58.900 52.200 54.000 53.450
4,2 4,0 3,5 3,8 32 32 3,1
PIL 1.417.241 | 1.466.835 1.513.890 1.564.628 1.613.443 1.666.941 1.721.828

La pressione fiscale, nella versione non consolidata

Stato dalle altre Amministrazioni pubbliche, in presenza

delle imposte pagate allo

del recupero della base

imponibile, risulta in aumento dello 0,6 per cento del PIL rispetto al 40,6 per cento del

2005.

La nuova stima della spesa primaria corrente sconta una crescita dei redditi da

lavoro dipendente al 4,5 per cento, quale riflesso della conclusione della tornata

contrattuale 2002-2005 per tutto il pubblico impiego ¢ della relativa corresponsione

degli arretrati, una dinamica piu accentuata della spesa per consumi intermedi,
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soprattutto in relazione a maggiori oneri per la sanita. La spesa in conto capitale include
I’impatto di dismissioni immobiliari per soli 1.000 milioni.

L’avanzo primario ¢ previsto aumentare allo 0,5 per cento del PIL.
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I1.3 Andamento tendenziale dell’economia italiana 2007-2011

Le previsioni tendenziali per I’economia italiana si basano sullo scenario
internazionale delineato nel capitolo primo e tengono conto esclusivamente della
legislazione vigente. Nelle stime sono, pertanto, inclusi gli effetti triennali della legge

finanziaria per il 2006.

Crescita nel 2007

Nel 2007 il tasso di crescita del prodotto interno lordo dovrebbe risultare pari
all’1,5 per cento, in linea con I’andamento del 2006. L’aumento del PIL risulterebbe di
poco superiore rispetto all’evoluzione del potenziale.

La crescita verrebbe sostenuta essenzialmente dalla domanda interna, il cui
contributo risulterebbe pari all’l,2 per cento (di cui 0,4 punti percentuali per
investimenti e 0,8 punti percentuali per la spesa delle famiglie). Il settore estero, invece,
darebbe un contributo nullo.

I consumi delle famiglie crescerebbero in linea con il 2006, proseguendo sia
I’evoluzione positiva del reddito disponibile, che 1’atteggiamento prudente dei
consumatori. Gli investimenti fissi lordi, favoriti dal mantenimento di buone prospettive
della domanda, mostrerebbero una certa tenuta, soprattutto in virtu della componente in
macchinari ed attrezzature (2,8 per cento).

Dal lato dei conti con I’estero, in presenza di una lieve attenuazione del
dinamismo del commercio mondiale, la bilancia commerciale continuerebbe ad essere
in deficit (-0,5 per cento in rapporto al PIL), permanendo i problemi strutturali di
competitivita delle imprese italiane. La crescita delle esportazioni in volume (3,7 per
cento) sarebbe ancora minore di quella del commercio mondiale, con una ulteriore
erosione della quota dell’export italiano. L’erosione sarebbe, comunque, inferiore
rispetto a quella subita negli anni precedenti, riflettendo il ritorno delle imprese a
politiche tese a privilegiare il recupero delle quote di mercato piuttosto che 1’aumento

dei margini di profitto (I’aumento dei prezzi delle esportazioni previsto sarebbe piu
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moderato, 2,3 per cento contro 4,8 nel 2006). Le importazioni, infine, continuerebbero a
manifestare una forte elasticita rispetto al PIL.

Nel complesso, stimando una evoluzione delle altre voci della bilancia dei
pagamenti in linea con le tendenze piu recenti, il saldo corrente mostrerebbe un profilo

ancora negativo, in linea con quello dell’anno precedente (-2,1 per cento nel 2006).

Tavola I1.7 - Conto economico delle risorse e degli impieghi valori concatenati anno base 2000
(variazioni percentuali)

Var.%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

PIL ai prezzi di mercato 0,0 1,5 1,5 1,2 1,2 1,3 1,3
importazioni di beni e servizi 1,4 4.4 3,5 3,2 3,3 3,3 3,3
TOTALE RISORSE 0,2 2,1 1,9 1,6 1,6 1,7 1,7
consumi finali nazionali 0,3 1,1 1,0 1,1 1,0 1,1 1,1
spesa delle famiglie residenti 0,1 1,3 1,3 1,2 1,2 1,3 1,3
spesa della P.A. e |.S.P. 1,2 0,7 0,2 0,6 0,4 0,4 0,4
investimenti fissi lordi -0,6 2,2 1,9 1,6 1,6 1,9 1,9
macchinari, attrezzature e vari -1,6 3,0 2,8 2,2 2,2 2,6 2,6
costruzioni 0,5 1,3 0,8 0,8 0,8 1,0 1,0
DOMANDA FINALE 0,1 1,4 1,2 1,2 1,1 1,3 1,3
variazione delle scorte e oggetti di valore* 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
IMPIEGHI (incluse le scorte) 0,2 1,4 1,4 1,3 1,2 1,3 1,3
esportazioni di beni e servizi 0,3 4.7 3,7 3,0 3,2 3.1 3.1
TOTALE IMPIEGHI 0,2 2,1 1,9 1,6 1,6 1,7 1,7

Nota: nella variazione delle scorte ¢ inclusa anche la voce residuale determinata dalla non additivita tra
le componenti
(*) I dati in percentuale misurano il contributo relativo alla crescita del PIL.

Da un punto di vista settoriale, il valore aggiunto dell’industria in senso stretto
crescerebbe ad un ritmo di poco superiore rispetto all’anno precedente, mentre nei
servizi I’andamento rimarrebbe sostanzialmente invariato.

In questo contesto, la crescita dell’occupazione, misurata in termini di unita di
lavoro, si attesterebbe sullo 0,6 per cento, trainata soprattutto dai servizi privati e dalle
costruzioni. Nell’industria in senso stretto, invece, 1’occupazione mostrerebbe solo una
leggera crescita.

In presenza di una offerta di lavoro in lieve decelerazione, che sconta il
rallentamento del ciclo economico, il tasso di disoccupazione si ridurrebbe lievemente
raggiungendo il 7,5 per cento.

La produttivita, misurata in termini di PIL per unita di lavoro, crescerebbe meno
che nel 2006 (0,9 rispetto a 1,0 per cento). Un incremento di poco inferiore a quello
dell’anno precedente si avrebbe anche nell’industria in senso stretto dove I’aumento del

prodotto per unita di lavoro si attesterebbe all’1,7 per cento
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La dinamica tendenziale delle retribuzioni lorde per dipendente si attesterebbe,
nel complesso, al 2,2 per cento, un tasso leggermente superiore a quello del deflatore
dei consumi delle famiglie.

Il costo del lavoro per dipendente, venuti meno gli effetti della riduzione delle
aliquote contributive prevista dalla finanziaria 2006, crescerebbe in linea con le
retribuzioni. I CLUP per I’intera economia, invece, sarebbe in forte rallentamento,
riflettendo un andamento differenziato tra servizi pubblici e industria (in decelerazione)
e servizi privati (in accelerazione).

Proseguirebbe, con una relativa accentuazione, il recupero dei margini.

A fronte di tali andamenti, ed ipotizzando che i tassi di cambio dell’euro si
mantengano sui valori attesi e che gli impulsi inflazionistici esterni vadano
progressivamente a moderarsi, la dinamica dell’inflazione al consumo rallenterebbe (2,0

contro 2,5 per cento).

Crescita nel quadriennio 2008-2011

La crescita media annua del PIL si attesterebbe intorno all’1,2 per cento nel
primo biennio di previsione e accelererebbe lievemente nel secondo biennio,
attestandosi all’1,3 per cento.

Il tasso di sviluppo dell’economia italiana resterebbe quindi decisamente

inferiore a quello dell’area dell’euro (2 per cento circa).
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Tavola I1.8 — Quadro tendenziale: Indicatori macroeconomici di medio termine
(variazioni percentuali)

| 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

ESOGENE INTERNAZIONALI

commercio internazionale 7,3 9.1 8,7 8,0 75 75 7,5
prezzo del petrolio (cif, serie OCSE) 54,7 70,0 71,0 71,0 71,0 71,0 71,0
cambio dollaro/euro 1,245 1,254 1,277 1,277 1,277 1,277 1,277
MACRO ITALIA (VOLUMI)

Pil 0,0 1,5 1,5 1,2 1,2 1,3 1,3
importazioni 1,4 4,4 3,5 3,2 3,3 3,3 3,3
consumi famiglie 0,1 1,3 1,3 1,2 1,2 1,3 1,3
spesa della PA e ISP 1,2 0,7 0,2 0,6 0,4 0,4 0,4
investimenti -0,6 2,2 1,9 1,6 1,6 1,9 1,9
esportazioni 0,3 47 3,7 3,0 3,2 3,1 3,1
p.m. propensione al consumo 85,9 85,7 85,4 85,2 85,2 85,3 85,4
pm. saldo corrente bil. pag.in % PIL -1,6 -2,1 -2,1 -2,0 -2,0 -2,1 -2,1
CONTRIBUTI ALLA CRESCITA DEL PIL

esportazioni nette -0,3 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
scorte 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
domanda nazionale 0,1 1,4 1,2 1,2 1,1 1,3 1,3
PREZZ|

deflatore importazioni 7,7 7,6 2,5 2,0 2,0 2,0 2,0
deflatore PIL 2,1 2,0 1,7 2,1 1,9 2,0 2,0
Pil nominale 2,0 3,5 3,2 3,4 3,1 3,3 3,3
deflatore consumi 2,3 2,5 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
LAVORO

costo lavoro 2,9 3,0 2,2 2,2 2,3 2,2 2,2
produttivita (mis.su PIL) 0,4 1,0 0,9 0,6 0,7 0,7 0,7
CLUP (misurato su PIL) 2,5 2,0 1,3 1,5 1,6 1,5 1,5
occupazione (ULA) -0,4 0,5 0,6 0,6 0,5 0,6 0,6
Tasso di disoccupazione 7,7 7,6 75 7,5 75 75 7,4
Tasso di occupazione (15-64 anni) 57,6 58,0 58,5 58,9 59,0 59,3 59,7

[om. PIL nominale (valori assoluti in milioni euro) 1417241 1466835 1513890 1564628 1613443 1666941 1721828]

Anche durante questo arco temporale di previsione la crescita verrebbe sostenuta
essenzialmente dalla domanda interna, mentre il contributo delle esportazioni nette
sarebbe lievemente negativo. Il maggiore apporto deriverebbe dai consumi privati.

I consumi delle famiglie mostrerebbero una dinamica stabile intorno all’1,3 per
cento, mentre gli investimenti in macchinari ed attrezzature subirebbero una fisiologica
decelerazione per poi tornare ad accelerare verso la fine del periodo di previsione.

Dal lato della domanda estera, ipotizzando I’invarianza delle ragioni di scambio,
e quindi un comportamento degli esportatori pit competitivo sui prezzi, il saldo di parte
corrente della bilancia dei pagamenti continuerebbe ad essere negativo, stabilmente
intorno al 2,0-2,1 per cento rispetto al PIL. La dinamica delle esportazioni, favorita dal
buon andamento del commercio mondiale, sarebbe piu che compensata, infatti,
dall’aumento delle importazioni, ancora molto sensibili alle variazioni del PIL, segno
che la perdita di competitivitda dell’economia italiana riguarderebbe anche il mercato

interno.
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Con riferimento al mercato del lavoro, il cui andamento ¢ cruciale per la tenuta
dei consumi, la crescita dell’occupazione, concentrata nel settore dei servizi privati, si
attesterebbe intorno allo 0,6 per cento, mentre il tasso di disoccupazione, si
stabilizzerebbe sul 7,4 per cento nel 2011.

Nell’arco del quadriennio le retribuzioni pro-capite, per 1’intera economia,
continuerebbero a mostrare un andamento lievemente superiore rispetto a quello dei
prezzi al consumo.

L’inflazione, misurata attraverso il deflatore dei consumi, si stabilizzerebbe sul
2,0 per cento, riflettendo una crescita stabile sia dei prezzi delle importazioni che dei

prezzi dei beni e servizi prodotti internamente.
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I1.4 Quadro tendenziale di finanza pubblica 2007-2011

Il quadro tendenziale di finanza pubblica per gli anni 2007-2011, ¢ stato
costruito sulla base della legislazione vigente in relazione all’evoluzione attesa per
I’anno 2006. Le singole categorie di spesa e di entrata sono state stimate sulla base delle
seguenti ipotesi:

. Le retribuzioni pubbliche sono state valutate scontando gli effetti
connessi alla corresponsione dell’indennita di vacanza contrattuale per i bienni
economici 2006-2007, 2008-2009 e 2010-2011. Le stime incorporano gli effetti delle
misure in materia di turn-over previste dalla Legge finanziaria 2005;

. Il numero dei dipendenti del complesso delle Amministrazioni pubbliche
risulta invariato per 1’intero periodo previsionale;

. La spesa per consumi intermedi, comprensiva di quella per la sanita, ¢
stata stimata per il 2007 ad un tasso di crescita lievemente superiore a quello del PIL
nominale e successivamente con una elasticita implicita media rispetto al PIL nominale
intorno all’1. Al suo interno, gli acquisti di beni e servizi scontano i contratti di fornitura
(aggiuntivi al “Programma Eurofighter”) gia stipulati dalla Difesa e derivanti anche da
accordi internazionali, per un impatto medio annuo superiore allo 0,1 per cento del PIL;

. La spesa sanitaria ¢ stata valutata sulla base di un tasso di crescita medio
nel periodo 2007-2011 del 3,2 per cento, il cui valore risulta influenzato dalla
circostanza che la voce redditi da lavoro dipendente, nel 2006, rispetto al 2005, ingloba
circa 2 miliardi per arretrati contrattuali. Tale percentuale inoltre tiene conto di una
dinamica della spesa per acquisti beni e servizi che si incrementa mediamente nel
periodo del 5,6 per cento scontando un rallentamento a partire dal 2008 in linea con gli
impegni sottoscritti nell’Intesa Stato-Regioni (marzo 2005). La previsione include
risparmi in materia di personale derivanti dalla manovra finanziaria per il 2006 (circa lo
0,05 per cento di PIL annui) e di spesa farmaceutica da parte dell’AIFA (pari al solo
0,08 per cento di PIL rispetto ad una manovra dovuta di 0,12). L’incidenza sul PIL ¢
prevista raggiungere a fine periodo il 6,9 per cento;

. La spesa complessiva per prestazioni sociali in danaro ¢ stata stimata
sulla base di un tasso di variazione medio nel periodo pari al 3,2 per cento. In

particolare, quella pensionistica al 3,5 per cento, in relazione al numero di pensioni di
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nuova liquidazione, ai tassi di cessazione stimati e alle regole in vigore di rivalutazione
delle pensioni in base all’inflazione. In virtu di tali ipotesi, I’incidenza della spesa
pensionistica sul PIL ¢ prevista rimanere sostanzialmente invariata per 1’intero periodo,
collocandosi nel 2011 al 14,3 per cento del PIL;

. La spesa per interessi ¢ stata valutata tenendo conto dei tassi forward
rilevati dalla struttura per scadenze dei tassi di mercato;

. La spesa in conto capitale ¢ stata stimata in relazione alle nuove
autorizzazioni determinate dalle precedenti finanziarie, al loro stato di attuazione e
all’entita dei residui. La dinamica della spesa include gli interventi di competenza
dell’Anas S.p.A. per circa 0,2 punti percentuali di PIL per ciascun anno previsivo e
tiene conto, per il 2006, della devoluzione di fondi a favore di Anas e Gruppo Ferrovie
stabilita con il decreto legge di giugno per la prosecuzione dei lavori avviati per 2,8
miliardi;

. Per le entrate tributarie il gettito ¢ stato stimato sulla base di un
incremento medio annuo pari al 3,1 per cento e secondo un’elasticita media di poco
superiore nel periodo allo 0,9; tale evoluzione sconta anche gli effetti derivanti dalle
misure fiscali previste dal decreto legge di giugno, pari nel 2006 a 3,8 miliardi, nel 2007
a 5,8, nel 2008 a 6,2 e a decorrere dal 2009 a 6,4 miliardi;

. Per 1 contributi sociali, valutati in coerenza con [’andamento
dell’occupazione e della corresponsione dell’indennitd di vacanza contrattuale, si
prevede una crescita media nel periodo del 2,9 per cento con una elasticita dello 0,7 per
cento nel 2007 e successivamente di poco superiore allo 0,9 rispetto al PIL;

. La pressione fiscale ¢ stimata ridursi nel 2007 di due decimi di punto
percentuale, attestandosi al 41 per cento del PIL e, di seguito, nel quadriennio 2008-
2011 ad un passo dello 0,1 per cento all’anno.

Gli andamenti stimati delle entrate e delle spese delle Amministrazioni
pubbliche nel quadriennio 2007-2011 evidenziano il permanere di un rapporto
tendenziale deficit/PIL ancora su valori elevati. L’indebitamento netto tendenziale in
rapporto al PIL si mantiene intorno al 4,1 per cento fino al 2009 e diminuisce
lievemente nel biennio successivo.

Nel capitolo IV, si indica come il complesso delle politiche proposte innalzera
gradualmente il potenziale di crescita sino all’l,7 per cento verso la fine del periodo di

previsione.
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III - PROBLEMI STRUTTURALI E TENDENZE

II1.1 Crescita: produttivita e competitivita

I problemi dell’Italia hanno radici profonde, che superano la congiuntura
sfavorevole degli ultimi anni. Il processo di convergenza europea, I’entrata nell’Unione
Monetaria e I’introduzione dell’euro hanno fornito un’importante ancora alla stabilita
finanziaria del nostro Paese, ponendo le premesse per una crescita sostenibile
dell’economia. Restano, tuttavia, aperte molte questioni fondamentali legate al rilancio
dello sviluppo economico e al completamento del risanamento della finanza pubblica.
All’interno di questo quadro, la globalizzazione e I’invecchiamento della popolazione
hanno aggravato negli ultimi anni i problemi legati alla disuguaglianza, poverta e

disagio sociale.

Fin dai primi anni novanta, I’economia italiana ha mostrato una performance
deludente. La crescita ¢ rimasta lontana sia dai tassi di sviluppo che avevano
contraddistinto 1 decenni precedenti sia da quelli registrati dagli altri principali paesi
industrializzati. L’aumento del PIL, che si attestava in media intorno al 3,6 e al 2,3 per
cento rispettivamente negli anni 1971-1980 ed 1981-1990, ¢ sceso all’1,6 per cento del
periodo 1991-2000 e, infine, allo 0,6 per cento nell’ultimo quinquennio (cfr. Fig. 1).
Anche la crescita potenziale, che negli anni settanta si manteneva in media intorno al 4
per cento, si ¢ gradualmente ridotta nei decenni successivi, collocandosi all’1,3 per

cento nella media dei primi anni 2000 (cfr. Riquadro).
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Figura III.1 — Contributi alla crescita del PIL e PIL potenziale. Confronti decennali

1971-80 1981-90 1991-00 2001-05

N PIL @ Domanda finale [JVariazione Scorte [ Esportazioni nette =¥=PIL potenziale

Nota: Per ['ultimo quinquennio dati della nuova Contabilita nazionale.
Fonte: Elaborazioni su dati Istat di Contabilita nazionale

L’abbassamento del tasso di crescita della nostra economia trova le sue
principali ragioni nella progressiva decelerazione della dinamica della produttivita (oltre
che nel rallentamento demografico): dal 2,2 per cento della prima meta degli anni *90
all’1 per cento della seconda meta fino ad annullarsi tra il 2001 e il 2005. In un contesto
europeo di generale riduzione della produttivita, I’Italia si caratterizza per una piu

accentuata tendenza.

Tavola III.1 — Valore aggiunto per unita standard di lavoro
(variazione percentuali annue)

1981-1990 | 1991-1995 |1996-2000] 2001-2005
Germania 2,9 2,4 1,8
Spagna 1,9 1,4 0,2 0,2
Francia 2,4 1,8 1,7 0,9
Italia 1,8 2,2 1,0 0,0
Stati Uniti 1,4 1,3 2,0 2,5

Nota: I dati per la Germania sono disponibili dal 1991, per Francia e Stati Uniti i dati sono disponibili
fino al 2004.
Fonte: Elaborazioni su dati AMECO
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ANDAMENTO SETTORIALE DELLA PRODUTTIVITA’ DEL LAVORO

1l rallentamento della produttivita del lavoro in Italia ha interessato, negli ultimi
dieci anni, tutti i settori dell’economia. L’industria (al netto delle costruzioni) che, nella
prima meta degli anni novanta, registrava tassi medi di crescita della produttivita pari
al 3 per cento, ha mostrato una forte decelerazione nella seconda meta del decennio, (1
per cento in media) che si é tradotta in una dinamica negativa negli anni 2000 (-0,4 per
cento). Anche il settore terziario privato ha registrato un profilo di progressiva
riduzione della produttivita: dopo il recupero registrato nella prima meta degli anni
novanta, la produttivita e cresciuta, in media d’anno, dello 0,4 per cento nell 'ultima
parte del decennio fino a mostrare nell 'ultimo quinquennio un andamento flettente.

Figura 1 — Produttivita del lavoro nei principali settori di attivita economica
(variazioni percentuali medie annue)

L

05— e e |

1981-1990 1991-1995 1996-2000 2001-2005

[ Industria in senso stretto 3 Costruzioni C—Servizi privati = |ntera economia

Fonte: Elaborazioni su dati ISTAT, Contabilita nazionale

Ad un’analisi piu specifica, nell’industria, i settori tradizionali, che nei decenni
passati avevano avuto un ruolo trainante dell’economia italiana, hanno mostrato
un’inversione di tendenza nella dinamica della produttivita gia dalla prima meta degli
anni novanta. Nel settore tessile, per esempio, il prodotto per addetto che cresceva del
3,5 per cento in media negli anni novanta e diminuito del 3,3 per cento nei primi anni
2000.

Per quanto riguarda i servizi privati, i settori a piu alta intensita di utilizzo di ICT
hanno mostrato tassi di sviluppo piu elevati, cosi come i settori dei servizi interessati da
liberalizzazioni e privatizzazioni (ad es. poste e telecomunicazioni). Tale andamento
non é riuscito pero a compensare quello negativo di servizi tradizionalmente meno
produttivi quali il commercio al dettaglio e quello alberghiero e della ristorazione. La
bassa dimensione degli esercizi e la frammentazione hanno pesato sull efficienza e
sull’adozione di nuove tecnologie.
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Tavola 1 — Produttivita in alcuni settori tradizionali dell’industria manifatturiera e nei servizi
privati
(variazioni percentuali medie annue)

1981-1990 |1991-1995 |1996-2000 |2001-2005

SETTORI TRADIZIONALI DELL'INDUSTRIA MANIFATTURIERA
Industrie tessili e dell'abbigliamento 25 53 1,9 -3,3
Industrie conciarie, prodotti in cuoio, pelle e similari 3,9 46 0,8 1,4
Industria del legno e dei prodotti in legno 44 2,6 43 -1,0
Metallurgia e fabbricazione di prodotti in metallo 35 53 0,3 0,5
Fabbricazione di macchine elettriche e di apparecchiature elettriche, elettroniche
ed ottiche 57 34 1,0 -0,9
SETTORE TERZIARIO PRIVATO
Commercio all'ingrosso, al dettaglio e riparazioni 1,0 35 11 -0,9
Alberghi e ristoranti 2,2 1,3 1,2 -3,2
Trasporti, magazzinaggio e comunicazioni 2,3 45 2,2 2,8

di cui: Poste e telecomunicazioni 8,0 12,0

Fonte: Elaborazioni su dati ISTAT, Contabilita nazionale

La caduta del tasso di produttivita dell’economia italiana riflette una serie di
fattori di carattere sia strutturale che congiunturale.

Una parziale spiegazione di questo fenomeno deriva dalla ricomposizione in atto
del sistema produttivo italiano dal settore manifatturiero a quello dei servizi. Il ritardo di
questo processo rispetto alle principali economie avanzate, si ¢ tradotto in un aumento,
all’interno dei servizi, del peso dei settori caratterizzati da un piu elevato impiego del
fattore lavoro, da bassi livelli di efficienza e da una minore esposizione alla concorrenza
internazionale. Pertanto, il tasso di crescita della produttivita del terziario ¢ risultato
costantemente inferiore a quello dell’industria, determinando cosi una riduzione
strutturale della produttivita media dell’economia.

La caduta della produttivita del settore manifatturiero ha aggravato tali tendenze.
Il ridursi del dinamismo dell’industria ha riflesso alcuni limiti del nostro sistema
produttivo, riconducibili al modello di sviluppo dell’economia italiana, basato
prevalentemente su un insieme di piccole e medie imprese manifatturiere, specializzate
nella produzione ed esportazione di beni tradizionali a basso contenuto tecnologico.

Gli effetti della crescente concorrenza globale hanno progressivamente intaccato
le capacita di sviluppo, mentre fattori strutturali interni hanno impedito o rallentato il
processo di riposizionamento verso segmenti di produzione a piu elevato valore

aggiunto, determinando cosi 1’attuale situazione di “stallo” dell’economia italiana.
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Questi problemi strutturali trovano origine nella limitata dimensione media
dell’impresa e nella bassa propensione a innovare.

Il numero medio di addetti per impresa manifatturiera in Italia risulta, nel 2003,
pari a 8,7, circa la meta di quello rilevato in Francia e circa un terzo di quello registrato
in Germania. Fino al recente passato la dimensione ridotta aveva rappresentato un
fattore di successo perché le piccole e medie imprese godevano di una elevata
flessibilita ed erano in grado di adattarsi rapidamente alle mutate esigenze della
produzione e della domanda. Tuttavia gli effetti degli elevati costi fissi, connessi
all’attivita di esportazione e crescenti all’aumentare della distanza geografica e culturale
dei mercati di sbocco, hanno progressivamente colpito anche realta di successo come 1
distretti industriali.

Ai problemi dimensionali si collegano le difficolta da parte delle imprese di
intraprendere una adeguata attivita di ricerca e innovazione, indispensabile per
competere sullo scenario internazionale. Tali difficolta sono anche riconducibili alla
presenza di vincoli finanziari che rendono arduo il reperimento di risorse sul mercato
dei capitali. La spesa privata in ricerca e sviluppo in rapporto al PIL ¢ tra le piu basse
nell’ambito dei paesi industrializzati (0,55 per cento del PIL contro 1,53).

Oltre agli effetti della ricomposizione settoriale e alle criticita del settore
manifatturiero fin qui esposte, la caduta del tasso di produttivita ¢ connessa all’agire di
ulteriori fattori strutturali, quali: forti divari tra le aree del paese, la segmentazione del
mercato del lavoro, la scarsa concorrenza nel settore energetico, la regolamentazione
poco orientata al mercato, la inadeguatezza degli investimenti in capitale umano.

Infine, fattori congiunturali hanno contribuito ad amplificare le tendenze di
fondo gia in atto: nella seconda meta degli anni novanta, le politiche di consolidamento
di bilancio adottate per rispettare nei tempi stabiliti gli obiettivi del processo di
convergenza europeo'; nei primi anni 2000, il forte incremento del prezzo del petrolio e
I’apprezzamento dell’euro rispetto al dollaro.

La riduzione del tasso di crescita della produttivita si ¢ tradotta in una perdita di
competitivita del sistema paese che si € via via accentuata nel corso degli ultimi dieci

anni.

! Secondo le conclusioni della Commissione Europea, tali effetti sarebbero, tuttavia, dovuti scomparire
una volta consolidato il processo di risanamento economico-finanziario: gradualmente, la combinazione
di una politica di bilancio meno restrittiva e una politica monetaria pitt accomodante avrebbe migliorato le
prospettive di crescita nel breve periodo.
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Manifestazioni evidenti della ridotta capacita di competere, e quindi di crescere,
dell’economia italiana sono I’andamento deludente della produzione industriale e delle
esportazioni, I’erosione delle quote di mercato, la scarsa capacita di attrarre e effettuare
investimenti diretti esteri (IDE).

Nella seconda meta degli anni novanta, la produzione industriale italiana ha
mostrato un andamento meno favorevole rispetto a quello dell’area dell’euro. A partire
dal 2000, la dinamica ¢ risultata addirittura negativa e divergente rispetto al resto
dell’area dell’euro (cfr. Fig. II.2), e soprattutto della Germania dove il settore
industriale ha costituito, pur in presenza di un prolungato rallentamento dell’attivita

economica, il principale traino alla crescita del prodotto interno.

Figura I11.2 — Produzione industriale Area Euro - Italia
(indice 1995=100)
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(1) Per il 2006, stime Commissione Europea
Fonte: Elaborazione su dati Commissione Europea, Database Ameco

A partire dal 1995 le esportazioni italiane, che nella prima meta degli anni 90
risultavano piu dinamiche di quelle dei principali paesi europei, sono cresciute a tassi
sistematicamente inferiori. Tale evoluzione risulta ancora piu deludente alla luce della

forte espansione del commercio internazionale registratasi contestualmente.
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Figura I11.3 — Esportazioni di beni e servizi: Confronti internazionali
(indice 1991=100)
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Fonte: Elaborazioni su dati Istat e Commissione Europea

La minore capacita di competere nei mercati esteri si ¢ conseguentemente
tradotta nella graduale erosione della quota italiana sul totale delle esportazioni
mondiali. La quota italiana si ¢ progressivamente ridotta (ad eccezione del 2001)
passando dal 4,4 per cento del 1995 al 3 per cento del 2005, evidenziando una perdita in

termini cumulati pari a circa il 30 per cento (cfr. Fig. I11.4).
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Figura I11.4 — Quote di mercato e tasso di cambio effettivo reale
(indice 1993=100)
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Nota: Le quote di mercato sono espresse a prezzi costanti, in percentuale delle esportazioni mondiali.
Per il tasso di cambio effettivo reale, variazioni in diminuzione indicano un apprezzamento reale e, di
conseguenza, indicano una perdita di competitivita.

Fonte: Elaborazioni su dati ICE e Banca d’ltalia

Con riferimento alla principale componente del cambio reale, le Figure IIl.5a e
II1.5b mostrano 1’evoluzione del costo del lavoro per unita di prodotto nel settore
manifatturiero per I’Italia e per i principali paesi europei, differenziando tra il periodo
precedente all’avvio della Unione Monetaria e quello successivo.

L’analisi conferma che la tendenza di fondo relativa alla maggior crescita dei
costi unitari del lavoro italiani rispetto a quelli dei principali concorrenti europei non si
¢, di fatto, modificata a seguito dell’entrata in vigore dell’euro. Tuttavia, il venir meno
della politica del cambio ha impedito I’artificioso recupero della competitivita fornito

dalla svalutazione della moneta, come avvenuto nel 1992.

MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE
40



DOCUMENTO DI PROGRAMMAZIONE ECONOMICO-FINANZIARIA 2007-2011

Figura II1.5a — Andamento del costo del lavoro unitario in valuta nazionale del settore
manifatturiero: Confronti internazionali
(indici base 1992=100)
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Figura I11.5b — Andamento del costo del lavoro unitario in valuta nazionale del settore
manifatturiero: Confronti internazionali
(indici base 1999=100)

115

110

105

95
90 T T T T T
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
—&—|talia —®—Francia —#—Germania
Fonte:OCSE

MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE
41



DOCUMENTO DI PROGRAMMAZIONE ECONOMICO-FINANZIARIA 2007-2011

Infine, la scarsa capacita di effettuare ed attrarre Investimenti Diretti Esteri
(IDE), evidenziando il basso grado di internazionalizzazione delle imprese italiane, ¢
un'altra manifestazione della ridotta capacita di competere e integrarsi nell’economia
globale del nostro sistema produttivo.

Gli investimenti diretti verso I’estero rappresentano, infatti, la capacita delle
imprese nazionali di ristrutturare e rafforzare i propri processi produttivi conseguendo
un utilizzo piu efficiente delle risorse. In Italia, I’ammontare dei flussi verso 1’estero, in
percentuale della formazione di capitale lordo, ¢ risultato nella media dei primi anni
2000 pari a circa la meta di quello dei principali paesi europei, attestandosi nel 2004 al 6
per cento’.

Gli investimenti diretti dall’estero, viceversa, segnalano il grado di appetibilita
del sistema produttivo di un paese per gli investitori internazionali. Si tratta
generalmente di investimenti di medio-lungo periodo, alla base dei quali vi sono
considerazioni riguardanti la qualita delle risorse produttive, nonché la competitivita
complessiva del sistema paese. Quest’ultima, in particolare, viene normalmente
associata a fattori quali la qualita delle infrastrutture materiali ed immateriali
(regolamentazione, sistema legale), 1’efficienza della pubblica amministrazione. Gli
investimenti diretti dall’estero, quindi, retroagiscono positivamente sul sistema
economico nazionale aumentandone [’efficienza complessiva, rappresentando un
costante metro di confronto con le realta internazionali piu produttive e favorendo un
consistente trasferimento di conoscenze tecnologiche e imprenditoriali nelle imprese”.
Anche dal punto di vista dei flussi di IDE in entrata, I’Italia registra un ritardo rispetto
alla media europea, il cui ordine di grandezza ¢ comparabile, anche se leggermente

inferiore, a quello dei flussi in uscita.

CRESCITA DEL PRODOTTO POTENZIALE E SUE COMPONENTI

Alla prolungata fase di bassa crescita dell’ economia italiana ha corrisposto il
progressivo rallentamento del tasso di crescita del PIL potenziale, reso ancora piu
evidente se confrontato con [’evoluzione registrata dagli altri paesi industrializzati (ad
eccezione della Germania).

> Fonte: UNCTAD, 2005
3 Per un ulteriore approfondimento si confronti i rapporti ISTAT del 2004 e 2005.
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Tavola 1 — Tasso di crescita del PIL potenziale

U.S.A. Francia Germania Regno Unito Italia
media 1981- 1990 2,97 2,40 2,33 2,35 2,52
media 1991-2000 3,20 2,00 2,17 2,47 1,58
media 2001- 2005 3,03 2,19 1,06 2,72 1,29

Fonte: Commissione Europea

1l PIL potenziale puo essere definito come la produzione massima che l’economia
e in grado di sostenere senza generare tensioni inflazionistiche. Con il riferimento al
medio periodo, la stima dell’andamento della produzione potenziale aiuta a
determinare il sentiero della crescita considerata ‘“sostenibile”. Nel breve periodo, il
confronto con il PIL reale effettivo costituisce un indicatore di potenziali pressioni
inflazionistiche future.

La metodologia ufficialmente seguita dagli Organismi internazionali per il
calcolo del PIL potenziale si basa sull’analisi della funzione di produzione. Il
principale vantaggio di tale approccio risiede nel legame diretto che intercorre tra
I’evoluzione del prodotto potenziale e quella dei fattori produttivi.

Coerentemente a tale impostazione, il prodotto potenziale corrisponde al livello
della produzione che si ottiene quando il tasso di utilizzazione del capitale e
considerato a livelli “normali”, il fattore lavoro impiegato é coerente con il tasso
naturale di disoccupazione ed, infine, la produttivita totale dei fattori coincide con
quella di lungo periodo.

Di norma, la funzione di produzione adottata é la tradizionale Cobb-Douglas a
due fattori. Analiticamente la ben nota relazione si esprime come segue:

Yt = Atf(Kt’Nt) = AthaNt(l_a)

Tale equazione costituisce la funzione di produzione aggregata caratterizzata da
rendimenti di scala costanti, dove (1-a) ed &' indicano rispettivamente la quota di
prodotto da lavoro e da capitale sul PIL; At coincide con la produttivita totale dei
fattori (una buona approssimazione del progresso tecnologico), e viene calcolata come
residuo a partire dalla funzione di produzione’.

Tale tecnica permette, inoltre, di valutare singolarmente le principali
determinanti della crescita potenziale, evidenziando esplicitamente il contributo di
ciascuna di essa alla formazione della produzione di pieno impiego e consentendo di
valutare l'impatto degli eventi passati e attesi sulla crescita potenziale’.

* Pitl correttamente, 1-o. ¢ o, rappresentano rispettivamente 1’elasticita dell’output al capitale e al lavoro,
mentre il parametro A si riferisce alla tecnologia; quindi piu questa ¢ avanzata, tanto piu grande sara il
valore di A. Il parametro o (1- o) rappresenta la crescita percentuale di Y per un aumento dell’1 per cento
del fattore lavoro (capitale) utilizzato, tenendo costante k.

> Per ulteriori approfondimenti riguardo la metodologia della funzione di produzione si confronti
Programma di Stabilita dell’Italia Aggiornamento, Novembre 2002, pag. 9-11.

S Tuttavia, questo metodo non ¢ esente da limiti. In primo luogo, si caratterizza per una maggiore
necessita di dati rispetto all’approccio statistico precedentemente utilizzato; questo pud costituire un
problema, soprattutto, in riferimento ad alcune variabili di difficile misurazione come lo stock di capitale,
le cui informazioni implicano un costante aggiornamento; in secondo, tale approccio richiede delle
assunzioni sulla forma funzionale delle tecnologia produttiva, sui rendimenti di scala, sul progresso
tecnologico e, infine, sulle tecniche di utilizzazione dei fattori produttivi. Infine,un’ulteriore difficolta
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La Figura I mostra le principali determinanti della crescita del PIL potenziale,
evidenziandone [’apporto del settore privato, mentre, in linea con le ipotesi degli
Organismi internazionali, si assume che il contributo del settore pubblico sia coerente
con il livello di piena occupazione. Tale rappresentazione, inoltre, fornisce un valido
punto di partenza per chiarire alcune delle possibili cause del deludente andamento
dell’economia italiana a partire dai primi anni novanta.

Figura 1 — Scomposizione della crescita del PIL potenziale

CRESCITA DEL PIL POTENZIALE

Nota. Per NAWRU si intende il tasso di disoccupazione che non accelera il tasso di crescita del salari.
Qualora le variazioni del salario coincidano con quelle del livello generale dei prezzi, é possibile
sostituire il NAWRU con il NAIRU che corrisponde al tasso di disoccupazione che non accelera
linflazione che conduce al equilibrio di lungo periodo il mercato del lavoro.

In ltalia, in particolare, a spiegare la discesa tendenziale della produttivita
complessiva del sistema economico, ha concorso in modo rilevante la caduta della
produttivita totale dei fattori (TFP), variabile che incorpora il progresso tecnologico e
la qualita dell input di lavoro (cfr. Tav. 2).

deriva dal fatto che 1’output corrente si discosta sistematicamente dal livello dato dei fattori produttivi e la
differenza ¢ sempre imputata alla crescita della produttivita totale degli stessi. Quando, pero, la
produttivita totale non ¢ direttamente osservabile, stimare il suo andamento di lungo periodo pone
qualche incertezza sulla valutazione del prodotto potenziale.
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Tavola 2 — Contributo della TFP alla crescita del PIL potenziale

U.S.A. Francia Germania Regno Unito Italia

media 1981- 1990 1,02 1,82 1,63 1,52 1,32
media 1991-2000 1,25 1,30 1,51 2,02 0,82
media 2001- 2005 1,48 1,21 0,93 1,60 0,27

Fonte: Commissione Europea

Durante ['ultimo decennio, il sostegno della TFP alla crescita del prodotto
potenziale e andato marcatamente riducendosi, arrivando a spiegare, nei primi anni
2000, solo il 20 per cento del prodotto di pieno impiego. Tale tendenza risulta meno
accentuata negli altri paesi europei, mentre negli Stati Uniti [’apporto della TFP e
gradualmente aumentato negli ultimi 25 anni.

Anche [’analisi settoriale (cfr. Tav. 3) evidenzia che, a partire dal 2001, il
peggioramento della dinamica della TFP ha interessato tutte i principali comparti
dell’economia, e in particolare i servizi.

Tavola 3 — Produttivita totale dei fattori per settore

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Agricoltura 5,5 34 3,0 33 1,9 2,5 6,3 -1,9 -0,9 -2,7 /
Industria -0,6 2,9 1,6 -0,9 0,9 0,0 0,1 0,6 -0,4 -0,7 /
Costruzioni -1,4 -1,1 2,3 2,4 -1,5 0,3 -0,5 -0,2 -1,0 -0,7 /
Servizi di rete 0,7 2,3 2,1 -0,8 0,6 0,6 -0,9 1,2 0,4 -1,4 /
Servizi alle imprese 4,1 1,3 -0,2 0,9 0,8 0,3 -0,4 2,2 -0,9 -1,4 /
Servizi alle famiglie -1,0 0,4 0,8 1,7 1,1 1,0 0,9 0,0 0,7 0,0 /
Totale 0,7 2,7 2,1 0,2 1,0 0,7 0,1 1,3 -0,2 -1,4 -1,0

Fonte: ISTAT

Alla luce di tali evidenze empiriche e coerentemente alla strategia europea fissata

nel marzo 2000 dall’Agenda di Lisbona e recepita nell’ ambito delle “linee guida di

politica economica’ adottate annualmente dal Consiglio Europeo, gli interventi volti ad

innalzare la crescita del PIL potenziale dovrebbero perseguire i seguenti obiettivi:

a) [’aumento della popolazione in eta lavorativa, nonché del tasso di attivita di lungo
periodo da realizzare attraverso politiche di inclusione sociale supportata
dall’introduzione di una adeguata riforma degli ammortizzatori sociali;

b)  migliorare il grado di efficienza nei mercati dei beni e dei prodotti, promuovendo
la concorrenza nei settori economici ancora protetti, nonché abbattendo
progressivamente le numerose barriere amministrative per [’avvio di attivita
imprenditoriali e per l’esercizio di determinate attivita professionali (ad esempio
’iscrizione agli albi professionali);

c¢)  favorire l'investimento in capitale umano attraverso una migliore formazione e
organizzazione professionale ed universitaria, un incremento delle spese destinate
alla ricerca e sviluppo e un utilizzo diffuso di tecnologie della informazione e
della comunicazione.
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Da tale classificazione si evince che, accanto ai tradizionali provvedimenti di
politica economica (come ad esempio, le politiche dell 'occupazione nel punto a), la cui
attuazione incide sul bilancio pubblico attraverso maggiori oneri finanziari, esiste una
classe di interventi (riconducibili al punto b) e, almeno, in parte al c) che costituiscono
a tutti gli effetti delle riforme a “costo zero”, la cui introduzione in via prioritaria
conduce gia nel medio periodo ad un innalzamento della crescita potenziale.
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I11.2 Stabilita: squilibri della finanza pubblica

L’analisi sui principali indicatori di finanza pubblica mostra che [D’attuale
condizione dei conti pubblici ¢ grave e che il raffronto con la situazione critica in cui si
trovava I’economia italiana nel 1992 ¢ appropriato. Gli indicatori che sintetizzano lo
stato della finanza pubblica relativi al saldo primario e al debito pubblico espressi in
rapporto al PIL confermano la validita del confronto, anche se in termini nominali si

osservano livelli inferiori a quelli degli anni *90 per effetto di una piu alta inflazione.

Figura II1.6 — Indebitamento netto, spesa per interessi e saldo primario
(in percentuale del PIL)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

‘ | Indebitamento netto / Pil O Spesa per interessi 0 Saldo primario / Pil

Fonte: Elaborazione su dati ISTAT.

Tre fasi distinte

Dopo la crisi valutaria e finanziaria dell’estate del 1992, il processo di
risanamento dei conti pubblici ¢ stato avviato dapprima con I’impostazione di una
manovra di ragguardevoli dimensioni, volta a spezzare la spirale inflazione

svalutazione, ¢ successivamente attraverso aggiustamenti in grado di far partecipare
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I’Italia all’Unione Economica e Monetaria sin dal suo avvio. Dall’inizio del decennio in
corso, la spinta al risanamento si ¢ attenuata e il peggioramento della congiuntura, che
ha toccato il punto di minimo nel 2005, si ¢ tradotto in un aggravio degli squilibri di
bilancio.

Nell’evoluzione della finanza pubblica degli ultimi 15 anni si possono
evidenziare tre fasi distinte.

Nella prima fase dal 1992 al 1997, I’'indebitamento netto delle Amministrazioni
pubbliche in percentuale di PIL ¢ diminuito di circa otto punti percentuali, collocandosi
al 2,7 per cento secondo un percorso di risanamento tra i piu rapidi nell’ambito dei
Paesi che aderiscono all’Unione. Il saldo primario, dopo I’inversione di tendenza del
1991, ha registrato avanzi in progressiva crescita raggiungendo a fine periodo il 6,6 per
cento del PIL, con un aumento di 4,8 punti percentuali rispetto al 1992. La spesa per
interessi ¢ diminuita di circa 3,5 punti percentuali rispetto al massimo registrato nel
1993. Contestualmente, il saldo corrente ha realizzato passivi sempre piu ridotti fino ad
annullarsi nel 1997 e a conseguire, per la prima volta dopo 25 anni, un attivo pari allo
0,3 per cento del PIL nel 1998.

Il risanamento finanziario realizzato in quegli anni ¢ 1’effetto di una politica di
bilancio incentrata sul controllo della spesa e su provvedimenti di aumento delle entrate
tributarie. Con la consistente manovra finanziaria per il 1993 vengono avviate
importanti riforme strutturali nei settori della previdenza, sanita e pubblico impiego e
nel sistema dei trasferimenti agli enti decentrati. Successivamente, sono seguiti
aggiustamenti fiscali di importi piu limitati che hanno proseguito lungo il percorso di
razionalizzazione della spesa. Infine, vi ¢ stato un temporaneo maggior ricorso alla leva
fiscale.

Nella seconda fase, dal 1997 al 2000, il processo di correzione degli squilibri di
finanza pubblica ¢ proseguito, sia pure con minore incisivita. A fronte di una ulteriore
riduzione dell’indebitamento di circa 2 punti percentuali (0,8 per cento del PIL a fine
periodo) ’avanzo primario ha registrato un ridimensionamento di circa 1 punto
percentuale collocandosi al 5,5 per cento. Il bilancio pubblico ha beneficiato degli
introiti derivanti dalla assegnazione delle licenze UMTS nel 2000, pari a circa 1,2 punti
percentuali del PIL. Al netto di tali proventi, la riduzione dell’indebitamento risultava
piu contenuta (0,7 punti percentuali) e il ridimensionamento dell’avanzo primario

ancora piu accentuato (2,3 punti percentuali).
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Il saldo corrente ¢ rimasto positivo nel periodo considerato raggiungendo il
valore piu alto nel 1999.

In presenza di un miglioramento del ciclo economico e di prospettive favorevoli,
la politica di bilancio ha avuto un’intonazione meno restrittiva a partire dal 1998,
coniugando I’esigenza del risanamento finanziario con la volonta di devolvere risorse
allo sviluppo sia attraverso la riduzione del prelievo tributario sia finanziando politiche
volte all’attivazione degli investimenti. Nonostante questo atteggiamento pro-ciclico, vi
¢ stato un ulteriore modesto miglioramento nelle principali variabili di finanza pubblica.

Nella terza fase, dal 2000 al 2005, si € registrata un’inversione di tendenza che
ha portato a una accentuazione degli squilibri di bilancio. L’indebitamento netto delle
Amministrazioni pubbliche in percentuale di PIL ¢ aumentato in cinque anni di 3,3
punti percentuali (2 punti circa ove si escludano i proventi UMTS), collocandosi al 4,1
per cento nel 2005. L’avanzo primario si € ridotto progressivamente fino a raggiungere
lo 0,4 per cento nel 2005. Il saldo corrente ha realizzato attivi sempre piu ridotti e, dopo
I’inversione del 2003, si ¢ attestato a fine periodo su un valore negativo pari allo 0,5 per
cento del PIL.

La politica di bilancio ¢ stata resa piu difficile da un netto peggioramento del
quadro macroeconomico, che ha richiesto una difficile conciliazione tra 1’esigenza di
riequilibrare 1 conti e quella di non ostacolare la ripresa economica. Il ricorso a misure a
carattere straordinario ¢ andato accentuandosi, seppure con la previsione di una loro
graduale eliminazione. Da un lato venivano fissati tetti alla crescita della spesa e
proseguita 1’azione di riforma del sistema previdenziale e, dall’altro, veniva introdotta la
riforma fiscale per moduli e incentivata la ripresa del ciclo degli investimenti, in

particolare nel settore delle infrastrutture.
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Figura II1.7 — Disavanzo corrente, disavanzo in conto capitale, indebitamento netto
(in percentuale del PIL)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

‘ mmmm Saldo corrente — Saldo c/capitale —aA— Indebitamento netto / Fil

Fonte: Elaborazione su dati ISTAT.

Gli andamenti sopra descritti si sono riflessi nell’evoluzione dell’avanzo
primario corretto per il ciclo e al netto delle misure una tantum. 11 livello di tale saldo ¢

passato dallo 0,2 per cento del PIL nel 1992 al 6,5 per cento nel 1997.

Figura I11.8 — Avanzo primario corretto per il ciclo e al netto delle misure una tantum
(in percentuale del PIL)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
8

7 4

——— Avanzo primario
- - -X- - - Avanzo primario corretto per il ciclo

——e—— Avanzo primario corretto per il ciclo e al netto delle misure una tantum

Fonte: Elaborazione su dati Commissione Europea.
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A partire dal 1997, in presenza di un miglioramento della congiuntura
economica che ha comportato un livello del prodotto superiore a quello potenziale, si é
determinato un progressivo peggioramento dell’avanzo primario corretto per il ciclo.
Dal 2001, con una politica di bilancio meno attenta all’equilibrio dei conti e un maggior
ricorso alle misure wuna tantum, il processo di risanamento strutturale ¢ stato

ulteriormente incrinato.

Spesa per interessi e debito

L’evoluzione della spesa per interessi (cfr. Figura II1.6) riflette 1’attenzione
crescente dedicata al consolidamento della struttura del debito pubblico, dopo
I’esperienza traumatica della crisi valutaria e finanziaria del 1992 che ne aveva
evidenziato I’eccessiva esposizione al rischio di tasso. Il valore massimo nella spesa per
interessi, pari al 12,7 per cento del PIL, si ¢ registrato nel 1993, anno successivo alla
crisi. La composizione dei titoli di Stato era allora rappresentata per due terzi da titoli a
breve termine o indicizzati. Negli anni successivi, ampliando progressivamente la quota
di titoli a medio-lungo termine a tasso fisso e riducendo drasticamente la quota di BOT
sullo stock dei titoli di Stato, si € ottenuto un allungamento della vita residua del debito,
che ¢ raddoppiata dai 3,26 anni del 1993 ai 6,56 del 2005. Anche la duration, indicatore
particolarmente significativo dell’esposizione al rischio di tasso, si é accresciuta in

maniera molto rilevante, passando da 1,62 anni nel 1993 a 4,24 anni nel 2005.

Figura II1.9 — Composizione dei titoli di Stato e indici di rischio
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Fonte: Ministero dell’Economia e delle Finanze
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Questo processo si € accompagnato ad una sensibile riduzione dei tassi di
interesse di mercato, da cui I’Italia ha tratto vantaggio in misura particolarmente
accentuata tra il 1996 e il 1999, quando I’impegno ad entrare fin dall’inizio nell’Unione
Economica e Monetaria si ¢ manifestato nel risanamento dei conti pubblici e ha indotto
una rapida compressione degli spread di rendimento tra 1 titoli di Stato italiani e quelli

di altri paesi.

Figura I11.10 — Spread di rendimento tra BTP e Bund
(medie annuali su dati giornalieri sulla scadenza a 10 anni)
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Fonte: Elaborazioni su dati Bloomberg

La politica di gestione del debito ha sfruttato la discesa dei tassi di interesse,
senza perdere di vista ’obiettivo di medio-lungo periodo di allungare vita media e
durata finanziaria del debito. In particolare, dal 2002 in poi, € riuscita a combinare tale
allungamento mantenendo il tasso medio all’emissione ad un livello pari o inferiore a
quello dei soli BTP triennali.

La rapida discesa del costo medio all’emissione si ¢ accompagnata ad una
diminuzione piu graduale della spesa per interessi rapportata al PIL, in quanto
quest’ultima risente del livello piu elevato dei tassi dei titoli di vecchia emissione. Nel
2005 si € toccato il minimo per entrambi: il tasso medio all’emissione si ¢ attestato al
2,47 per cento, mentre il rapporto tra spesa per interessi e PIL € risultato pari al 4,6 per
cento. Dal 2006, a seguito dell’incremento gia verificatosi sui tassi di mercato, non

potra che registrarsi un’inversione di tendenza.
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Figura II1.11 — Costo del finanziamento del debito
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Fonte: Ministero dell’Economia e delle Finanze

I1 rapporto debito pubblico/PIL, dopo il massimo raggiunto nel 1994 (121,5 per
cento), ha avuto un andamento decrescente fino al 2004. La tendenza al
ridimensionamento ¢ risultata piu accentuata negli anni 90, nei quali la flessione ¢ stata
pari a 12,3 punti percentuali rispetto al 1994, favorita dal circolo virtuoso innescato
dalla riduzione della spesa per interessi e dalla crescita dell’avanzo primario. A partire
dal 2000, il passo di discesa ¢é rallentato, pur conseguendo un ulteriore
ridimensionamento pari a 5,2 punti percentuali nel periodo 2000-2004.

Il rientro del rapporto debito/PIL nell’intero periodo ¢ stato anche favorito dal
programma di privatizzazioni intrapreso a partire dal 1994. Infatti, i proventi delle
dismissioni di partecipazioni azionarie dirette dello Stato confluiscono nel Fondo per
I’ammortamento dei titoli di Stato e, attraverso i riacquisti di titoli sul mercato o il
rimborso a scadenza degli stessi, cointribuiscono alla riduzione del debito. Tra il 1995 e
i1 2005, questo contributo ¢ stato di 107,2 miliardi di euro.

Un contributo indiretto, attraverso il minor fabbisogno finanziario conseguente,
¢ stato anche portato dalle operazioni di cartolarizzazione condotte a partire dal 1999,
anche se il trattamento contabile delle stesse da parte di Eurostat ne ha limitato i

benefici a circa 31,5 miliardi di euro, a fronte dei 44 miliardi circa di ricavi incassati'.

" E’ anche da segnalare che altre due operazioni straordinarie hanno contribuito a ridurre il valore del
debito negli anni 2002 e 2003. La prima, realizzata a fine dicembre 2002, ¢ un’operazione di concambio
sui titoli con cedola dell’l per cento detenuti nel portafoglio della Banca d’Italia dal 1994, sostituiti con
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Il venir meno degli effetti delle operazioni straordinarie sul debito ed il
deterioramento del saldo di bilancio hanno fatto emergere un peggioramento del
rapporto debito/PIL dal 103,9 per cento del 2004 al 106,4 per cento nel 2005,

interrompendo il processo di rientro in atto da un decennio.

Figura I11.12 — Debito delle Amministrazioni Pubbliche
(in percentuale del PIL)
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Fonte: Elaborazione su dati ISTAT.

titoli di mercato di pari valore finanziario. E’ a causa di tale operazione, fra I’altro, che nel 2002 il
processo di allungamento della vita media dei titoli di Stato sembra registrare una battuta d’arresto.
Infatti, i titoli offerti in sostituzione avevano una vita residua sensibilmente inferiore a quelli ritirati. 11
beneficio sul debito/PIL di tale operazione ¢ stato pari a circa 1,8 punti percentuali. La riduzione
complessiva del rapporto nel 2002 ¢ stata di 3,2 punti percentuali, la piu elevata del periodo 2001-2004.
L’altra operazione ¢ rappresentata dalla trasformazione della Cassa Depositi e Prestiti in una societa per
azioni, con una rideterminazione delle funzioni e della governance che 1’ha portata fuori del perimetro
della Pubblica Amministrazione. La ridistribuzione degli attivi e dei passivi tra CDP SpA e Tesoro
determina una riduzione del debito rilevato ai valori nominali per circa 11 miliardi di euro (0,8 per cento
del PIL).
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PROCESSO DI PRIVATIZZAZIONE IN ITALIA — PERIODO 1992-2006

Fino al 1991, lo Stato controllava direttamente o indirettamente il settore
bancario/assicurativo e importanti comparti dell’industria e dei servizi. Questo
avveniva tramite il Ministero delle Partecipazioni Statali al quale facevano capo gli
Enti di gestione (IRI, ENI ed EFIM) ed altri Enti pubblici economici.

Per avere un’idea dell entita di tale presenza, basti ricordare che, all’inizio degli
anni '90, lo Stato deteneva in Italia circa il 45 per cento dell’intero settore industriale e
dei servizi e oltre [’80 per cento del settore bancario.

Partecipazioni dello Stato | Altre Societa/Enti |
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A questo si accompagnava una situazione finanziaria del Paese caratterizzata da
un debito pubblico di dimensioni eccezionali, sia in valore assoluto che in rapporto al
PIL, una generale assenza di liquidita nei mercati finanziari e un sotto-
dimensionamento della Borsa Valori. Quest’ultima non era ancora sviluppata in
termini di capitalizzazione e di numero di societa presenti nel listino e aveva un’elevata
incidenza delle societa a controllo pubblico (le tre BIN, Mediobanca, Gruppo STET,
Alitalia, Autostrade, Gruppo SME).

1l contesto finanziario era inoltre appesantito dall’indebitamento dell’IRI e dalla
situazione di profonda crisi industriale che stava investendo alcuni settori rilevanti
dell’industria nazionale (acciaio e impiantistica in particolare).

L attivazione di un rilevante processo di privatizzazione in Italia rappresentava
pertanto un importante contributo al risanamento delle finanze pubbliche oltre ad avere
delle finalita economiche di rilevanza fondamentale. In particolare, quelle di:

* realizzare anche nel nostro Paese una ampia liberalizzazione dei mercati;

* sviluppare in misura consistente il mercato dei capitali, promuovendo al
contempo una vasta diffusione dell’azionariato tra i risparmiatori;

* adottare riforme complementari in materia di regolamentazione dei mercati
finanziari, istituzioni economiche (creazione di Autorita di Regolazione indipendenti e
dell’Antitrust), diritto societario e corporate governance.
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1l provvedimento cardine che ha rappresentato formalmente I’avvio del processo
di privatizzazione e rappresentato dalla legge 359 del 1992. Questa legge ha tra [’altro
disposto la trasformazione in societa per azioni di IRI, ENEL, ENI ed INA le cui azioni
— unitamente alle partecipazioni in BNL, IMI e CDP — sono state attribuite al Ministero
del Tesoro.

Mediante la cosiddetta “privatizzazione formale” — che negli anni seguenti ha
riguardato anche FS, IMI, Poste Italiane, ANAS, CDP, IPZS, ETI ed ENAV — si
intendeva prioritariamente intervenire sulle partecipazioni statali perseguendo
[’obiettivo di migliorare la governance, introdurre efficaci strumenti amministrativi di
pianificazione e di controllo direzionale, nonché rinnovare e far crescere
professionalmente il management.

Owviamente, [’effettiva attivazione di procedure di privatizzazione richiedeva il
piu delle volte una fase ben piu impegnativa e rilevante di risanamento e
ristrutturazione per migliorare [’efficienza e adeguare organizzativamente e
culturalmente 1’azienda in funzione del collocamento sul mercato. Tutto questo per
permettere all’'impresa di creare valore ed essere pertanto appetibile per il mercato.

Oltre ad attivare i necessari provvedimenti per la trasformazione in societa per
azioni degli Enti, nei primi anni 90 il Governo ha emanato un complesso di norme e di
direttive per garantire la trasparenza del processo di privatizzazione (come, ad
esempio, la costituzione del cosiddetto “Comitato Privatizzazioni”) e dare un quadro di
riferimento certo per la concreta realizzazione delle diverse procedure di vendita.
Fondamentali in questo senso sono risultate le Leggi:

*la Legge 474 del 1994 che ha, tra l’altro, regolato il momento decisionale della
definizione delle procedure di privatizzazione, previsto la possibilita per lo Stato di
assicurare un presidio (poteri speciali) nelle societa privatizzate e introdotto il voto di
lista;

*la Legge 481 del 1995 che, in particolare, ha regolato le procedure di
privatizzazione delle aziende operanti nei settori dei servizi di pubblica utilita ed ha
istituito/previsto specifiche Autorita di controllo nei pubblici servizi.

L’avvio del processo di privatizzazione é stato anche favorito dalla presenza di
partecipazioni facilmente collocabili sul mercato. Nell ampio portafoglio detenuto dallo
Stato all’epoca, alcune partecipazioni erano sostanzialmente “pronte” per essere
collocate sul mercato in quanto gia quotate (in particolare quelle facenti capo all’IRI)
oppure caratterizzate da risultati economico-patrimoniali positivi e operanti in settori
di concreto interesse per i potenziali investitori.

Cio ha permesso di attivare le procedure di vendita in tempi assai ristretti,
specialmente nel settore bancario e assicurativo (IPO di IMI e INA nel 1994, ulteriori
tranche di IMI ed INA e IPO di ENI nel 1995). Per quanto attiene all’IRI, le prime
procedure sono state realizzate nel 1993 e 1994 con la privatizzazione delle due banche
di interesse nazionale, Credito Italiano e Banca Commerciale Italiana.

Come si evince dalle tavole allegate (cfr. Allegato 1 e 2), le operazioni realizzate
tra il 1994 ed il 2005 ammontano in valore corrente ad oltre 96 miliardi di euro ed
hanno comportato il completo “disimpegno” dello Stato dal settore bancario,
assicurativo, delle telecomunicazioni e dei tabacchi, con un consistente
ridimensionamento nei settori strategici dell’energia (ENI ed ENEL) e della difesa
(Finmeccanica). Nel complesso le operazioni realizzate nei 12 anni considerati sono
state 46 e hanno riguardato nel complesso 28 aziende. L’ Italia é stata il secondo paese
al mondo per [’entita delle privatizzazioni, dietro al solo Giappone.
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Oltre agli effetti benefici per [’economia, vi é stata una significativa riduzione del
debito pubblico ed un conseguente risparmio nella spesa per interessi.

Nel periodo considerato sono risultate di entita rilevante anche le privatizzazioni
realizzate da ENI ed IRI. Per quest ultima, il processo di privatizzazione ha comportato
non solo ’azzeramento dell’ingente debito accumulato sino ad allora, ma anche la
corresponsione al Ministero di rilevanti risorse in termini di dividendi e riserve.

In conclusione, si puo quindi affermare che le privatizzazioni effettuate in questi
anni hanno avuto molteplici effetti positivi, tra i quali, in particolare:

* crescita dei mercati finanziari e dei prodotti

* crescita dell’economia, in quanto la migliore allocazione degli asset favorisce lo
sviluppo

» miglioramento della finanza pubblica, sia in misura diretta (riduzione dello
stock di debito) che indiretta (sequenza ‘“virtuosa’: allocazione piu efficiente degli
attivi - crescita economica - maggiore avanzo primario - diminuzione del debito).

Rispetto ai primi anni *90, il portafoglio di partecipazioni gestito dal Ministero, si
é arricchito a seguito del richiamato processo di “privatizzazione formale”
(trasformazione in societa per azioni) e dell’acquisizione di partecipazioni ex IRI
(Alitalia, RAI e Finmeccanica). Tuttavia, esso evidenzia anche la presenza di:

* partecipazioni in societa quotate di rilevante valore (circa 30 miliardi) attestate
ormai su soglie appena superiori a quelle necessarie ad assicurare una qualificata
presenza pubblica in settori strategici (energia e difesa);

* partecipazioni che per entita, tipologia del business e peculiarita normative non
risultano tali da essere oggetto di processi di privatizzazione;

* realta caratterizzate da profonde crisi di natura finanziaria e/o economica (FS e
ANAS) che non le rendono appetibili per il mercato;

* di societa con potenziale interesse per il mercato ma che tuttora sono oggetto di
importanti processi di ristrutturazione (IPZS) o che comunque necessitano di non facili
processi di razionalizzazione e di individuazione di un quadro regolamentare certo.

MINISTERO
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ALLEGATO 1

MINISTERO DELL’ECONOMIA - CESSIONI DI PARTECIPAZIONI NEL PERIODO 1994-2005

Incasso lordo % sul
Societa Settore Modalita di cessione \ % ceduta €/ml PIL
IMI - 1* tranche Bancario OPV 27,90% 927,2
INA - 1* tranche Assicurativo OPV 49,45% 2.342,6
Totale 1994 3.269,8| 037%
IMI - 2" tranche Bancario Offerta Globale 14,48% 471,7
INA - 2* tranche Assicurativo Offerta Globale 18,37% 871,1
ENI - 1* tranche Petrolifero OPV 15,05% 3.253,7
Totale 1995 4.596,5| 049%
INA - 3* tranche Assicurativo Emissine convertibile 31,08% 1.683,5
IMI - 3" tranche Bancario Market blok trade 6,94% 2589
ENI - 2* tranche Petrolifero Offerta Globale 16,19% 4.586,1
Totale 1996 6.528,5| 0,65%
San Paolo Torino Bancario OPV 3,36% 147,7
Banco di Napoli Bancario Procedura competitiva 60,00% 31,9
ENI - 3” tranche Petrolifero Offerta Globale 18,21% 6.833,0
Telecom ltalia Telecomunicazioni | Nucleo stabile + Off. Glob. 29,18% 11.817,9
SEAT Editoria Procedura competitiva 44,74% 853,7
Totale 1997 19.684,2 | 1,88%
ENI - 4" tranche Petrolifero Offerta Globale 15,20% 6.712,1
BNL Bancario Nucleo stabile + Off. Glob. 68,25% 3.463,7
Totale 1998 10.175,8 | 0,93%
ENEL - 1” tranche Energetico OPV 32,42% 16.549,9
Mediocredito Centrale Bancario Procedura competitiva 100,00% 2.036,9
UNIM Immobiliare Adesione OPA 0,94% 21,6
Totale 1999 18.6084 | 7,65%
CIS Bancario Procedura competitiva 53,23% 21,7
Meliorbanca Bancario Procedura competitiva 7,21% 30,0
Mediocredito Lombardo Bancario Esercizio opzione 3,39% 38,7
Banco di Napoli Bancario Adesione OPA 16,16% 493,6
Totale 2000 584,0| 005%
ENI - 5* tranche Petrolifero Accelerated bookbuilding 5,00% 2.720,8
Beni Stabili Immobiliare Trattativa diretta 0,25% 2,3
San Paolo IMI Bancario Cessiobne sul mercato 0,35% 80,2
Mediocredito Centrale Bancario Trattativa diretta 0,30% 1,6
BNL Bancario Cessiobne sul mercato 1,31% 76,9
Mediocredito dell'Umbria Bancario Trattativa diretta 6,86% 5,9
Totale 2001 2.887,7| 023%
Cariverona Bancario Trattativa diretta 0,01% 0,3
Mediovenezie Bancario Trattativa diretta 0,22% 0,1
Mediocredito Toscano Bancario Trattativa diretta 6,51% 17,8
INA/Generali Assicurativo Cessiobne sul mercato 0,22% 76,1
Mediocredito Fond. Centroitalia | Bancario Trattativa diretta 3,39% 5,6
Telecom ltalia (quota residua) Telecomunicazioni | Accelerated bookbuilding 2,67% 1.434 1
Totale 2002 1.534,0| 0,712%
Mediocredito Friuli Ven. Giulia Bancario Procedura competitiva 34,01% 61,3
ETI Tabacchi Procedura competitiva 100,00% 2.325.2
ENEL - 2” tranche Energetico Bought Deal 6,60% 2.172,8
ENEL Energetico Cessione diretta a CDP 10,35% 3.156,5
ENI Petrolifero Cessione diretta a CDP 10,00% 5.315,8
Poste Italiane Servizi postali Cessione diretta a CDP 35,00% 2.518,7
Cassa Depositi e Prestiti Bancario Cessione diretta a Fondazioni 30,00% 1.050,0
Totale 2003 16.600,3 | 7,24%
Coopercredito Bancario Trattatva diretta 14,42% 15,5
ENEL - 3” tranche Energetico Offerta Globale 18,86% 7.636,0
Totale 2004 7.6515| 055%
Fime in lig. Finanziario Procedura competitiva 71,80% 4.4
ENEL - 4" tranche Energetico Offerta Globale 9,35% 4.101,0
Telecom ltalia Media Editoriale Adesione OPA 0,06% 0,9
Alitalia Trasporto aereo Cessione diritti 12,50% 18,3
Totale 2005 41196 | 029%

Totale generale

96.240,3
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ALLEGATO 2

CESS/IONI DI PARTECIPAZIONI NEL PERIODO 1993-2005 (€ milioni)

% rispetto

al PIL,
1993 1.390,0 1.390,0 0,17%
1994 3.269,8 2.786,3 847,0 6.903,1 0,79%
1995 4.596,5 1.474,9 763,0 6.834,4 0,72%
1996 6.528,5 256,7 619,0 7.404,2 0,74%
1997 19.684,2 377,0 520,0 20.581,2 1,96%
1998 10.175,8 594,6 612,0 11.382,4 1,04%
1999 18.608,4 6.775,0 25.383.4 2,25%
2000 584,0 7.499.8 8.083,8 0,68%
2001 2.887,7 510,9 3.398,6 0,27%
2002 1.534,0 1.534,0 0,12%
2003 16.600,3 16.600,3 1,24%
2004 7.651,5 7.651,5 0,55%
2005 41196 41196 0,29%

| Totale 96.240,3 21.665,2 33610  119.876,5

(*) Non tiene conto dei debiti deconsolidati per oltre 11 miliardi complessivi e delle cessioni di 2° livello
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Componenti del bilancio

L’esame delle principali componenti della struttura del bilancio nel corso degli
ultimi quindici anni mette in luce tendenze che confermano la gravita della situazione
attuale dei conti pubblici.

Negli anni ‘90 le entrate totali evidenziano un tasso di incremento medio annuo
pari al 5,3 per cento, superiore a quello della spesa totale primaria che si accresce
mediamente del 4,4 per cento. Successivamente le dinamiche risultano capovolte, con
un rallentamento delle entrate che si sviluppano ad un tasso del 3 per cento ed una
accelerazione della spesa totale primaria, che nel periodo 2000-2005 si incrementa ad

un tasso medio annuo pari al 4,9 per cento.

Figura I11.13 — Entrate e spese delle Amministrazioni Pubbliche
(in percentuale del PIL)
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Fonte: Elaborazione su dati ISTAT.

Entrate

Le entrate tributarie delle pubbliche amministrazioni, considerate nelle
loro componenti dirette, indirette e in conto capitale hanno manifestato nel
periodo 1992-2005 un andamento crescente rispetto al prodotto interno lordo fino

al 1999, passando in termini di PIL dal 26,2 per cento nel 1994 al 29,9 del 1999.
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Nel biennio 1992-1993 si ¢ evidenziata un’incidenza piu elevata di quella del
1994 per effetto delle consistenti manovre di finanza pubblica realizzate in quegli anni
che hanno influito sulle entrate tributarie rispettivamente per 20 e 23 miliardi di euro.

A partire dal valore massimo raggiunto nel 1999, I’incidenza sul PIL delle
entrate tributarie ¢ andata progressivamente riducendosi, con una lieve interruzione nel
2003, fino a raggiungere il 27,7 per cento nel 2005. L’inversione di tendenza che si ¢
verificata in quell’anno ¢ da porsi in relazione all’andamento delle entrate da condono,
che hanno determinato un maggior gettito per circa 18 miliardi.

Andamento analogo si rileva anche per le entrate tributarie correnti (ovvero al
netto della componente in conto capitale, che includono le imposte straordinarie), le
quali sono passate dal 26,1 per cento del 1994 al 29,8 per cento del 1999 per poi
scendere fino al 27,4 per cento nel 2004 e stabilizzarsi al 27,6 nel 2005.

Tra il 1992 e il 1997 il rapporto al PIL delle imposte dirette ¢ risultato piu
elevato rispetto a quello delle imposte indirette, mentre mostra un andamento
altalenante tra il 1998 e il 2001, e infine si inverte dal 2002 al 2005. Alla riduzione
dell’incidenza sul PIL delle entrate tributarie si ¢ associata una redistribuzione del
carico fiscale dalle imposte dirette alle imposte indirette.

Tavola II1.2 — Pressione fiscale
(in percentuale del PIL)

Imposte Imposte Imposte in Pressione Contributi Pressione
dirette indirette c/capitale tributaria sociali fiscale

consolidata
1992 14,3 11,0 1,9 27,2 14,7 41,8
1993 15,7 11,7 0,7 28,0 14,9 42,8
1994 14,6 11,5 0,1 26,2 14,6 40,7
1995 14,5 11,8 0,6 26,8 14,4 41,1
1996 15,1 11,6 0,3 26,9 14,7 41,5
1997 15,8 12,2 0,7 28,7 15,0 43,6
1998 14,3 15,1 0,4 29,7 12,6 42,2
1999 14,9 14,9 0,1 29,9 12,5 42,2
2000 14,4 14,7 0,1 29,2 12,4 41,5
2001 14,7 14,2 0,1 29,0 12,3 41,2
2002 13,9 14,3 0,2 28,4 12,5 40,7
2003 13,4 14,0 1,3 28,7 12,6 41,3
2004 13,3 14,1 0,6 28,0 12,7 40,6
2005 13,3 14,2 0,1 27,7 12,9 40,5

Fonte: Elaborazione su dati ISTAT.
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L’elasticita delle entrate tributarie rispetto al PIL mostra un andamento erratico
in ragione del fatto che su di essa hanno pesato gli effetti delle manovre fiscali attuate
nei vari anni.

A partire dal 2000, I’elasticita ha registrato una sensibile riduzione dovuta
all’attuazione di importanti interventi strutturali di riduzione dell’imposta sulle persone
fisiche (principale imposta progressiva del sistema fiscale) e, in misura minore,
del’IRAP. Su tale andamento ha inciso, inoltre, il forte incremento dei rimborsi
d’imposta registrato nello stesso periodo, favorito dal meccanismo delle compensazioni

in sede di versamento delle imposte.

Spese

Dal lato della spesa totale (al netto dei proventi per le licenze UMTS e le
dismissioni), si ¢ evidenziata una contrazione di oltre 9 punti percentuali tra il 1993 e i
2000, prevalentemente grazie alla riduzione di 6,4 punti nel costo del servizio del

debito.

Tavola II1.3 — Spese delle Amministrazioni Pubbliche
(in percentuale del PIL)

CORRENTI C/CAPITALE SPESE Interessi SPESE
PRIMARIE (%) TOTALI TOTALI
di cui: PRIMARIE
Redditi da Consumi Prestazioni  Prestazioni
lavoro intermedi sociali in sociali in
dipendente natura denaro
1992 39,0 12,1 5,2 2,4 16,1 4.4 43,4 12,2 55,7
1993 39,8 12,0 53 2,3 16,6 4,2 44,0 12,7 56,7
1994 38,9 11,6 53 2,1 16,8 3,6 42,5 11,4 53,8
1995 36,7 11,0 4.8 1,9 16,3 4,5 41,2 11,6 52,8
1996 37,4 11,3 4,9 1,9 16,5 3,7 41,1 11,5 52,7
1997 37,7 11,5 4.8 2,0 17,0 3.4 41,1 9.3 50,4
1998 37,3 10,6 4,9 2,0 16,7 3,8 41,2 7,9 49,1
1999 37,6 10,6 5,0 2,1 16,9 4,0 41,6 6,6 48,2
2000 37,3 10,4 5,0 2,3 16,4 3,8 41,1 6,3 47,5
2001 37,6 10,5 5,1 2,5 16,2 43 42,0 6,3 48,3
2002 38,3 10,6 5.2 2,6 16,5 3,8 42,0 5,5 47,6
2003 39,1 10,8 53 2,6 16,8 4,4 43,5 5,1 48,6
2004 39,3 10,8 54 2,7 16,9 42 43,6 4,7 48,3
2005 39,9 11,0 5,5 2,8 17,1 4.2 44,1 4,6 48,7

(*) Al netto delle dismissioni immobiliari e delle cartolarizzazioni.
1l dato del 2000 ¢ al netto delle entrate per l'assegnazione delle licenze UMTS, pari a 13.815 min.
Fonte: Elaborazione 