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INTRODUZIONE

Il presente documento, redatto ai sensi del comma 4, dell’art. 10 della legge
n. 196/09 e sue successive modificazioni, espone i criteri di formulazione delle
previsioni tendenziali di finanza pubblica a legislazione vigente contenute nel
Documento di economia e finanza (DEF) 2018.

La presente Nota illustra i «criteri previsivi adottati per le stime
macroeconomiche e di finanza pubblica coerenti con il quadro di regole fiscali e di
bilancio consolidatosi a livello europeo e nazionale' e traccia le modifiche piu
rilevanti intervenute nel corso dell’ultimo anno dal punto di vista metodologico.

Rispetto all’anno precedente, non si segnalano modifiche della prima sezione
della Nota.

Con riferimento alla seconda sezione, sono variate alcune voci di spesa:
consumi intermedi degli enti sanitari, i redditi da lavoro dipendente e la spesa per
prestazioni sociali in denaro.

Nella terza sezione non ci sono state modifiche.

Quanto all’ultima sezione, “Analisi tematiche” é stato aggiornato il paragrafo
“| criteri previsivi utilizzati per U’elaborazione dei conti di cassa e di contabilita
nazionale degli Enti territoriali e delle altre Amministrazioni Pubbliche diverse dallo
Stato sulle previsioni di spesa del bilancio dello Stato”.

! Tale quadro e stato sinteticamente descritto nell’Introduzione alla Nota metodologica allegata al DEF
2016.
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I. LE PREVISIONI MACROECONOMICHE DI
RIFERIMENTO

.1 1 MODELLI MICRO E MACRO-ECONOMICI DEL MEF: BREVE
DESCRIZIONE DEI MODELLI UTILIZZATI

Modello Econometrico ITEM sull'economia ltaliana

Il modello econometrico ITEM (Italian Treasury Econometric Model) é stato
sviluppato ed utilizzato all’interno del Dipartimento del Tesoro del Ministero
dell’Economia e delle Finanze. ITEM descrive il comportamento dei principali
aggregati dell’economia italiana a livello macroeconomico ed € un modello di medie
dimensioni. Include, infatti, 371 variabili, di cui 247 endogene, e si basa su 36
equazioni comportamentali e 211 identita. Si tratta di uno strumento di analisi
economica di tipo quantitativo utilizzato sia a fini previsivi - effettua proiezioni di
medio periodo condizionate al quadro economico internazionale - sia simulativi per la
valutazione dell’impatto macroeconomico di interventi di politica economica o di
variazione nelle variabili economiche internazionali. Una caratteristica distintiva di
ITEM é quella di formalizzare congiuntamente, all’interno del modello, il lato
dell’offerta e il lato della domanda dell’economia. Tuttavia, le condizioni di
domanda influenzano le risposte di breve periodo, mentre, le condizioni dal lato
dell’offerta determinano il livello di equilibrio dell’economia nel medio periodo.
Recentemente (nel 2016) e stata effettuata un'importante revisione del modello
econometrico ITEM, sia a seguito dellintroduzione del nuovo Sistema europeo dei
conti (SEC 2010), sia per U'esigenza di considerare un campione di stima aggiornato
che ricomprenda i dati piu recenti. Peraltro, la prolungata e severa recessione che ha
attraversato ’economia italiana dopo la crisi finanziaria del 2007 ha posto ’esigenza
di verificare se questa abbia indotto modifiche strutturali nelle relazioni tra le
variabili sottostanti alle diverse equazioni del modello. Il modello ITEM é stato quindi
ristimato con le serie temporali dei conti nazionali costruite secondo il SEC 2010,
considerando un campione di stima compreso tra il 1996: Q1 (data di inizio delle
serie storiche costruite con il SEC 2010) e il 2013: Q4. E’ stato necessario apportare,
nella specificazione delle diverse equazioni, innovazioni e miglioramenti per cogliere
in maniera piu appropriata le relazioni tra i diversi aggregati alla luce sia del nuovo
sistema dei conti sia del campione di stima aggiornato ai dati recenti.

IGEM - Italian General Equilibrium Model

IGEM é un modello di equilibrio generale dinamico di medie dimensioni pensato
specificatamente per l’economia italiana. Il modello, che & basato su un'esplicita
microfondazione, puo essere utilizzato per valutare misure alternative di politica
economica, per studiare la risposta dell’economia italiana a shock temporanei di
varia natura e per effettuare analisi di lungo termine (riforme strutturali). IGEM
condivide tutte le principali caratteristiche dei modelli di tipo neo-keynesiano, come
la presenza di rigidita reali e nominali ma si caratterizza in particolare per
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I’estensione e l’adattamento alla realta italiana del mercato del lavoro, dove
convivono forme contrattuali e figure professionali fortemente eterogenee. Questa
eterogeneita € un fattore essenziale nel cogliere alcuni meccanismi chiave di
trasmissione delle politiche fiscali ed i conseguenti effetti su prodotto ed
occupazione. Inoltre, grazie alla flessibilita con cui € stato costruito, € possibile
introdurre delle varianti del modello volti a cogliere specifici aspetti dell’economia
italiana.

Nella variante IGEM-PA il capitale pubblico € in grado di accrescere la
produttivita del settore privato, mentre il settore pubblico, a sua volta, impiega beni
e capitale in combinazione con il pubblico impiego per la produzione e la fornitura di
beni e servizi. Questa estensione di IGEM risponde all’esigenza di dover quantificare
il possibile impatto macroeconomico di complessi scenari di riforma, tra i quali una
vasta area di intervento riguarda il settore pubblico ed il suo funzionamento. Inoltre
con IGEM-PA e possibile effettuare un‘analisi dettagliata sui moltiplicatori fiscali,
distinguendo tra le diverse categorie di spesa pubblica, quali acquisti di beni e
servizi, pubblico impiego, variazioni di capitale pubblico in grado di aumentare la
dotazione di infrastrutture dell’economia, sia a supporto della produzione pubblica,
sia a supporto di quella privata.

Nella variante fIGEM la presenza del settore bancario permette di cogliere gli
aspetti legati alle condizioni di offerta di credito verso le imprese. Attraverso questa
versione e, infatti, possibile introdurre gli effetti indotti dalla presenza di
razionamento del credito e dalla riduzione del valore del capitale bancario. In
particolare, la presenza di frizioni finanziarie introduce forti ostacoli all’accesso a
finanziamenti esterni condizionando le difficolta delle imprese nel reperimento di
risorse finanziarie. Questa estensione di IGEM risponde all’esigenza di valutare
I’impatto di riforme strutturali e interventi fiscali in presenza di diverse condizioni di
offerta di credito. Inoltre con fIGEM & possibile valutare limpatto di interventi volti
a consolidare il settore bancario ed a ridurre le inefficienze nel mercato del credito.

QUEST llI - Italy

Il modello QUEST lIl con Ricerca e Sviluppo (R&S) € la versione pil recente del
modello di equilibrio generale sviluppato dalla Commissione Europea. E uno
strumento di analisi e simulazione per comprendere gli effetti di riforme strutturali e
studiare la risposta dell’economia a shock di varia natura o ad interventi di policy. In
particolare, la versione del modello utilizzata al Dipartimento del Tesoro € una
estensione del modello sviluppato dalla Commissione Europea (DG ECFIN) per la
valutazione quantitativa di politiche economiche e modificato per la crescita
endogena. Negli esercizi di simulazione il Dipartimento utilizza la versione del
modello calibrata per |’ltalia, gia impiegata in alcune analisi multi-country per
valutare le riforme strutturali della Commissione Europea. La versione di crescita
endogena di QUEST Il si adatta particolarmente bene a valutare l’impatto di riforme
strutturali volte favorire la crescita nell’ambito della strategia di Lisbona. Includendo
diverse vischiosita nominali e reali e mercati non perfettamente competitivi, il
modello puo essere utilizzato, ad esempio, per studiare U'effetto di politiche che
stimolano la competizione e riforme finalizzate al miglioramento del capitale umano.
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ORANIH-IT & TERMITY

ORANI-IT & un modello di equilibrio economico generale computazionale
(Computable General Equilibrium CGE) per l’economia italiana. ORANI-IT € un
modello CGE nazionale, multi-settoriale, con una disaggregazione a 63 prodotti e 63
branche produttive. Il modello si compone di un framework teorico neoclassico e di
un database, costruito su dati di contabilita nazionale, che riproduce l’economia e
che s’innesta nella struttura teorica del modello tramite condizioni di equilibrio. Il
modello é statico, disegnato per simulazioni di statica comparata, con un orizzonte
temporale diviso in breve e lungo periodo in base alla scelta delle variabili
endogene/esogene. Attorno al modello core, ORANI-IT presenta una dettagliata ed
elaborata estensione fiscale, che arricchisce la capacita analitica del modello,
tramite la modellizzazione dell’intero spettro d’imposte dirette e indirette del
sistema fiscale italiano. Ogni imposta € inserita nel modello considerando le aliquote
legislative e legando le basi imponibili alle variabili rilevanti presenti nel database.
L’estensione fiscale include un framework economy-wide che riproduce ’attuale
disciplina IVA attraverso un dettagliato sistema di equazioni (aliquote ridotte,
esenzioni, deducibilita). Il modello ricostruisce i conti economici dei settori
istituzionali, illustrando in maniera integrata risorse e impieghi delle famiglie e della
pubblica amministrazione e le transazioni con il resto del mondo, permettendo cosi
un’analisi dettagliata del comportamento degli agenti economici e dell’impatto che
policy e shock possono avere su di esso. Grazie all’interazione multi-settoriale tra
domanda e offerta e alla struttura produttiva multi-prodotto, il modello si presta a
simulazioni di politiche industriali. La presenza di una disaggregazione per prodotto,
settore e agente istituzionale permette di generare risultati a livello nazionale e
settoriale. L’estensione fiscale rende ORANI-IT un potente strumento di policy
analisys, capace di simulare U’effetto sull’economia di proposte alternative di riforma
del sistema fiscale, riguardanti cambiamenti sia nelle aliquote sia nelle basi
imponibili. Il modello é stato inoltre esteso a livello multi-regionale e dinamico,
ideale per ’analisi di politiche regionali (TERMITY).

MACGEM-IT -Il Nuovo Modello CGE per Economia Italiana

Il modello MACGEM-IT € stato realizzato dalla Direzione | del Dipartimento del
Tesoro. MACGEM-IT € un modello Computazionale di Equilibrio Economico Generale
(CGE) sviluppato sulle caratteristiche del sistema economico italiano per quantificare
I’impatto disaggregato, diretto ed indiretto, delle politiche fiscali e degli scenari di
riforma ipotizzati.

Sulla base dei flussi economici identificati dalla contabilita economica
nazionale e seguendo le ipotesi condivise circa la scelta delle forme funzionali e dei
parametri esogeni di calibrazione, il modello MACGEM-IT formalizza le relazioni
esistenti tra gli operatori del sistema economico attraverso la modellizzazione delle
funzioni fondamentali di comportamento (produzione, consumo e accumulazione)
che generano i rapporti di interdipendenza rispettivamente tra le attivita produttive,
i fattori primari di produzione e i settori istituzionali.

La struttura fondamentale del modello MACGEM-IT & quella dei modelli di
equilibrio economico generale con lUinnesto di rigidita e di imperfezioni
relativamente al comportamento di alcuni operatori e mercati, quali ad esempio
I’Amministrazione Pubblica e il mercato del lavoro.
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Gli effetti degli interventi di policy sono osservati ad un livello di analisi
generale, cioé all’interno del flusso circolare del reddito; sono valutati attraverso la
performance dei principali aggregati macroeconomici, espressi sia in termini reali
che nominali; sono disaggregati per prodotto, per attivita produttiva e per settore
istituzionale.

Nella sua versione attuale, il modello MACGEM-IT é statico, disaggregato, multi
output e multi input. Ciascun operatore viene rappresentato attraverso la propria
funzione di obiettivo che consiste nel massimo profitto per le attivita produttive,
sotto il vincolo della capacita produttiva data, e nella massima utilita per i Settori
Istituzionali (Famiglie, Imprese, Pubblica Amministrazione e Resto del Mondo), sotto
il vincolo delle risorse determinate in maniera esogena. Le attivita produttive
realizzano la produzione di beni e servizi ad esse tipicamente attribuibili, oltre alle
produzioni secondarie (multi-output production function), attraverso la
combinazione a piu stadi dei fattori di produzione. In questo senso € possibile
cogliere ogni fenomeno di sostituibilita e complementarita tra i fattori primari e/o
beni intermedi all’interno del processo produttivo (multi-input production function).

Al ruolo dell’Amministrazione Pubblica il modello MACGEM-IT dedica un ampio
grado di dettaglio e, nel rispetto dell’assetto istituzionale attuale, si delinea la
complessita della trasmissione degli effetti che i disposti normativi possono generare
rispetto alla formazione delle entrate e delle uscite del settore istituzionale
pubblico. Il modulo fiscale € modellato in dettaglio, in base alla normativa tributaria
attuale, per rispettare la base imponibile e le aliquote vigenti. La peculiarita del
modulo fiscale & rappresentata dalla differenziazione tra i tributi sui prodotti, i
tributi la cui base imponibile fa riferimento alle attivita produttive e i tributi legati
ai settori istituzionali.

In base alle sue caratteristiche, il modello MACGEM-IT risulta funzionale alla
stima di quelle policy che hanno una connotazione settoriale, dal lato della
produzione o da quello del reddito, di cui & necessario valutare l’impatto generale
ma anche la ricaduta settoriale. La simulazione delle politiche fiscali orientate a
incentivare differenti tipologie di domanda finale, a sostenere specifiche attivita di
impresa e/o attivita produttiva e/o prodotto, sono solo alcuni delle possibili
applicazioni del modello MACGEM-IT.

1.2 IL PROCESSO DI PREVISIONI MACROECONOMICHE

Il quadro macroeconomico illustrato nei documenti programmatici € il risultato
di un processo di previsione condiviso all’interno del Dipartimento del Tesoro del MEF
che confluisce nel Judgement Based Model (JBM)2. Quest’ultimo tiene conto dei
risultati dei modelli econometrici e delle analisi economiche qualitative.

Il processo di previsione si divide in quattro fasi: nella prima vengono definite
le variabili esogene internazionali e quelle di finanza pubblica; nella seconda i
modelli elaborano separatamente il quadro economico nazionale in base alle proprie

2 per ulteriori dettagli sui modelli esistenti e sul processo previsivo:
http://www.dt.mef.gov.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/analisi_progammazione/docume
nti_programmatici/DPRSPSM.pdf.

Riguardo allo sviluppo di nuovi modelli e per ’aggiornamento di quelli esistenti si puo far riferimento
alla pagina web del Dipartimento del Tesoro relativa alla modellistica:
http://www.dt.tesoro.it/en/analisi_programmazione_economico_finanziaria/modellistica/index.html
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metodologie; nella terza, a seguito del confronto tra i risultati, si converge ad una
stima coerente del quadro macroeconomico che costituisce 'input per le stime del
PIL potenziale, anch’esse di competenza del Dipartimento del Tesoro, nonché per le
stime di finanza pubblica. Infine, la quarta fase prevede la validazione delle
previsioni alla base del quadro macroeconomico da parte dell’Ufficio Parlamentare di
Bilancio, nel rispetto delle procedure e delle modalita stabilite dal Protocollo di
intesa siglato nel 2014.

1. Elaborazione delle variabili esogene internazionali e di finanza pubblica.
L’elaborazione del quadro macroeconomico nazionale viene preceduta dalla
definizione del quadro internazionale di riferimento. A tale riguardo,
occorre ricordare che le disposizioni integrative del Codice di Condotta per
la definizione e i contenuti dei Programma di Stabilita richiedono che i
paesi membri adottino le ipotesi tecniche definite dalla Commissione
europea nelle Previsioni di Primavera per le variabili esogene. E’ previsto
che tali ipotesi siano comunicate dalla Commissione ai paesi europei con
congruo anticipo. In caso di scostamento tra le variabili esogene definite
dalla Commissione e quelle adottate dai paesi membri, i paesi sono tenuti a
fornire un’analisi di sensitivita. Per le variabili esogene non fornite dalla
Commissione, il Dipartimento utilizza le stime piu aggiornate del Global
Economic Model Oxford Economics mentre per il tasso di cambio e il prezzo
del petrolio si utilizzano delle ipotesi tecniche e rispettivamente: i) la
media degli ultimi 10 giorni lavorativi; ii) la media degli ultimi 10 giorni
lavorativi dei futures di fonte Bloomberg. Per le variabili di finanza
pubblica si utilizzano le ultime previsioni ufficiali oppure previsioni
aggiornate qualora siano disponibili ulteriori elementi informativi. Nel corso
dell’esercizio di previsione, le assunzioni di finanza pubblica vengono rese
coerenti con le stime fornite dal Dipartimento della Ragioneria Generale
dello Stato.

2. Elaborazione del quadro macroeconomico nazionale. Una volta definite le
variabili esogene, il JBM e il modello econometrico ITEM? effettuano le
proprie stime separatamente. Per il JBM la base statistica congiunturale,
rappresentata dai conti economici nazionali trimestrali ISTAT, sia per il
conto risorse ed impieghi che per il valore aggiunto, i redditi e
’occupazione, € il punto di partenza per effettuare stime di preconsuntivo
e a breve termine. Oltre ai dati di contabilita nazionale, per le stime sono
utilizzati i risultati di modelli ad alta frequenza e tutte le informazioni
congiunturali disponibili (produzione industriale, fatturato ed ordinativi,
vendite al dettaglio, interscambio commerciale, bilancia dei pagamenti,
inchieste sul clima di fiducia di imprese e famiglie, indagine sulle forze di
lavoro, retribuzioni contrattuali e di fatto) opportunamente trattate per il
raccordo con la contabilita nazionale. Per le valutazioni di medio termine si

3 Oltre alla pubblicazione sopra citata cfr.:
http://www.dt.mef.gov.it/export/sites/sitodt/modules/documenti_it/analisi_progammazione/working
_papers/n.-1-2008---The-ltalian-Treasury-Econometric-Model----ITEM. pdf
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tiene conto delle elasticita storiche*. Il modello econometrico trimestrale
ITEM utilizza una base statistica coerente con il JBM e include dati di
contabilita nazionale quali i conti dei settori istituzionali, oltre a variabili
monetarie e di finanza pubblica. Utilizzando le relazioni econometriche
stimate, ITEM permette di valutare I’impatto del cambiamento del quadro
internazionale rispetto all’ultima previsione ufficiale, fornendo dettagli
sulle componenti del PIL (sia dal lato della domanda che dell’offerta), sul
mercato del lavoro e su altre variabili del JBM. A supporto dell’analisi dello
scenario internazionale viene utilizzata anche una versione di ITEM
integrata con le previsioni del modello Global Economic Model di Oxford
Economics.
Oltre alle previsioni, il modello ITEM simula anche gli impatti
macroeconomici di eventuali interventi di politica economica varati e/o
da varare entro l’arco previsivo preso in considerazione, inclusi gli
interventi di carattere strutturale nell’ambito dell’elaborazione del
contributo al Programma Nazionale delle Riforme. Nel caso di interventi
di carattere strutturale le analisi di ITEM vengono affiancate a quelle dei
modelli di equilibrio economico generale, ovvero il modello QUEST Il
per U’ltalia e il modello IGEM e il CGE.

3. Definizione del quadro macroeconomico. | risultati dei due modelli vengono
confrontati e verificati all’interno del Dipartimento del Tesoro. Per la
definizione del profilo trimestrale si tiene conto delle informazioni fornite
dai modelli ad alta frequenza (Bridge Models e modelli a frequenza mista®).
Oltre al confronto tra i risultati dei due modelli si tiene conto anche di una
serie di previsioni di Consensus e dai maggiori organismi internazionali
(OCSE, FMI e Commissione europea). Particolare attenzione viene rivolta
all’analisi del contesto macroeconomico dell’area dell’euro seguendo gli
sviluppi dei singoli paesi europei, in particolare dei principali partner
commerciali dell’Italia. Nella riunione del gruppo di lavoro sulle previsioni si
converge verso un quadro macroeconomico comune e coerente, che viene
recepito nel JBM per poi essere utilizzato come input per le stime del PIL
potenziale e per quelle di finanza pubblica. Una volta aggiornate le stime di
finanza pubblica, nel caso in cui ci siano nuovi elementi informativi, queste
vengono incorporate nel JBM, verificandone la coerenza complessiva.

4. Validazione delle previsioni. In attuazione del Regolamento UE n. 473/2013°¢
e della Legge del 24 dicembre 2012, n. 2437, in data 15 settembre 2014 &

4 Si prendono in considerazione le elasticita storiche delle importazioni alla domanda interna e quelle
delle esportazioni al commercio mondiale.

5| Bridge Models utilizzano le ultime informazioni congiunturali disponibili per prevedere il PIL fino a
due trimestri in avanti, in modo aggregato dal lato dell’offerta e in maniera disaggregata dal lato della
domanda. | modelli a frequenza mista usano strumenti multivariati innovativi per la previsione del PIL,
combinando in modo efficiente dati mensili e trimestrali.

6 |l Regolamento (UE) N. 473/2013 del Parlamento europeo e del Consiglio del 21 maggio 2013 sulle
disposizioni comuni per il monitoraggio e la valutazione dei documenti programmatici di bilancio e per
la correzione dei disavanzi eccessivi negli Stati membri della zona euro. Il regolamento prevede che la
validazione delle previsioni del Programma di Stabilita da parte di un organismo nazionale indipendente.
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stato siglato un Protocollo di Intesa tra il Ministero dell’Economia e delle
Finanze e I’Ufficio Parlamentare di Bilancio in virtu del quale quest’ultimo e
chiamato a una valutazione indipendente delle previsioni macroeconomiche
contenute nei documenti programmatici del Governo (Documento di
economia e finanza e relativa Nota di aggiornamento) ai fini della verifica
degli andamenti di finanza pubblica e dell'osservanza delle regole di
bilancio. Il processo di validazione, secondo modalita concordate con il
citato protocollo, si applica prima alle previsioni tendenziali e poi a quelle
programmatiche, in base ad una procedura articolata in 4 fasi per ciascuna
previsione:
a. trasmissione dal MEF all’Upb del quadro macroeconomico;
b. eventuale formulazione di rilievi da parte dell’Upb;
c. eventuale invio da parte del MEF all’Upb della versione
modificata del quadro macroeconomico;
d. validazione finale dell’Upb (che puo essere positiva o negativa).
Le lettere di validazione con i relativi rilievi sono pubblicate sul sito
web Upb dopo la trasmissione da parte del Governo al Parlamento del
documento programmatico a cui si riferiscono.

7 Legge del 24 dicembre 2012, n. 243 recante “Disposizioni per l'attuazione del principio del pareggio di
bilancio ai sensi dell'articolo 81, sesto comma, della Costituzione”.
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Il conto consolidato delle Amministrazioni Pubbliche (AP) é elaborato sulla base
di regole e definizioni contabili armonizzate a livello europeo dal Sistema europeo
dei conti nazionali e regionali, noto come SEC2010%. Il conto viene predisposto
secondo il criterio della competenza economica: le transazioni sono registrate nel
momento in cui esse avvengono, ovvero quando si crea, si trasforma, si scambia, si
trasferisce o si estingue il valore economico della transazione medesima. Per alcune
voci, il criterio della competenza economica prevede che, a partire dai dati dei
bilanci pubblici e dalle regole di registrazione delle operazioni economiche, la
migliore approssimazione sia costituita dall’utilizzo di valori di cassa (pagamenti e
incassi).

In linea generale, la competenza giuridica viene assunta quale punto di
partenza per la valutazione, secondo le regole della contabilita nazionale, delle
entrate tributarie, e per alcune componenti della spesa corrente?, mentre per le
spese in conto capitale, in linea di massima, il momento di registrazione prende
quale base per la stima gli effettivi pagamenti che seguono gli stati di avanzamento
dei lavori. | criteri di registrazione degli aggregati di entrata e di spesa nel conto
delle AP influenzano notevolmente le ipotesi assunte per la costruzione dei
tendenziali. Per le entrate contributive la base di partenza é la cassa.

Il conto delle AP € costruito sulla base dei conti delle unita istituzionali che
fanno parte del settore delle Amministrazioni Pubbliche. Ai sensi dell’art. 1, comma
3 della legge n. 196/2009, la ricognizione delle AP é operata annualmente dallISTAT
con proprio provvedimento e pubblicata nella Gazzetta Ufficiale (Lista S13)0. Tale
elenco risponde a norme classificatorie e definitorie proprie del sistema statistico
nazionale e comunitario dove le unita istituzionali delle AP sono classificate nel
Settore S13 sulla base di criteri economico-statistici, indipendentemente dal regime
giuridico che le governa. Sulla base del SEC 2010, che ha introdotto una piu puntuale
definizione del concetto di controllo pubblico rispetto al SEC95, il perimetro delle
Amministrazioni pubbliche si & ampliato.

Il saldo del conto economico - in caso di eccedenza delle uscite sulle entrate e
al netto delle operazioni finanziarie - e lindebitamento netto (o deficit)!.

8 |1 SEC2010 - che rivede il SEC 95 - & stato adottato quale Regolamento del Consiglio (CE). Si tratta del
Regolamento n. 549/2013 del 21 maggio 2013. | conti economici nazionali rivisti secondo il SEC 2010
stati pubblicati per la prima volta a settembre 2014. Cfr. ISTAT (2014), “l nuovi conti economici
nazionali secondo il SEC 2010 - anni 2009-2013” in Report 22 settembre 2014.

9 Si fa qui riferimento alle voci di spesa relative al circuito della produzione del reddito, ovvero ai
redditi da lavoro, ai consumi intermedi e a una parte rilevante dei contributi alla produzione.

10 | *ultimo elenco & stato pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale - Serie Generale n.228 del 29 settembre
2017.

" per un approfondimento sui saldi di finanza pubblica, si veda, Ministero dell’Economia e delle Finanze
- Dipartimento della RGS - Servizio studi (2008), | principali saldi di finanza pubblica: definizioni,
utilizzo, raccordi, Luglio.
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L’indebitamento netto nominale e strutturale'? (al netto delle misure una tantum e
corretto per gli effetti del ciclo economico) in rapporto al PIL, assieme al debito
delle AP in rapporto al PIL, rappresentano i parametri di riferimento per le politiche
di convergenza per ’Unione Monetaria Europea (UEM) e in particolare per il rispetto
del Patto di Stabilita e Crescita.

Le previsioni degli aggregati di entrata e di spesa, dell’indebitamento netto e
del debito sono prodotte dal Ministero dell’Economia e delle Finanze (MEF), mentre i
risultati di consuntivo del conto delle AP e le stime del debito sono effettuate
rispettivamente dall’ISTAT e dalla Banca d’ltalia.

Le previsioni di finanza pubblica vengono effettuate sulla base del quadro
macroeconomico. Il modello di finanza pubblica, di natura matematico-istituzionale
con una rilevante componente econometrica, incorpora tutte le informazioni
provenienti dai diversi Uffici competenti (alcune di esse costituiscono le variabili
esogene del modello) ed elabora le previsioni di cassa di tutti gli enti appartenenti
alle Amministrazioni Pubbliche. L’elevato livello di disaggregazione adottato
consente di derivare coerentemente a partire dai conti finanziari dei singoli enti, il
conto economico delle AP per singoli settori.

Le previsioni delle entrate tributarie vengono recepite dal modello mediante
opportuni coefficienti di aggiustamento ed esse concorrono, per la parte relativa agli
Enti locali, al raggiungimento degli obiettivi previsti dal Patto di stabilita interno.

Per il calcolo della spesa per interessi vengono utilizzati come input esogeni
[’avanzo primario del settore statale, gli scenari relativi alla struttura a termine dei
tassi di interesse nominali e reali e alla composizione del portafoglio di emissione dei
titoli di stato domestici, nonché le ipotesi di rifinanziamento dei titoli esteri in
scadenza. La scelta della composizione del portafoglio delle emissioni domestiche
viene effettuata in base alla valutazione delle caratteristiche di costo e rischio di un
insieme di portafogli effettivamente eseguibili in base alle condizioni di mercato's.
In seguito all’adozione del SEC 2010, la previsione della spesa per interessi viene
nettizzata dagli importi relativi alle operazioni di swap e forward rate agreement
(FRA) in quanto operazioni di natura finanziaria. Gli importi sono comunicati dal
Dipartimento del Tesoro, che stima autonomamente la spesa per interessi dei titoli di
Stato e recepisce le stime di CDP per quanto riguarda i buoni postali fruttiferi e le
giacenze di cassa della stessa presso la Tesoreria dello Stato, mentre concorda con
la Ragioneria Generale dello Stato sulle altre voci delle Amministrazioni pubbliche,
centrali e locali.

In maniera analoga a quanto detto per la previsione delle entrate tributarie, il
valore della spesa per interessi dell’Amministrazione centrale nel modello di finanza
pubblica incorpora, dopo gli opportuni confronti con il Dipartimento del Tesoro, la
previsione ufficiale. Per quanto riguarda la spesa per interessi dell’Amministrazione
locale, il modello di finanza pubblica settoriale elabora la previsione dei fabbisogni
degli Enti territoriali sulla base dei quali si calcola il costo del debito. L’evoluzione
dello stock di debito, interno ed esterno (Fonte Banca d’ltalia), segue la dinamica
corrente del fabbisogno. La quota di debito a tasso variabile e lo stock di nuova

12 Gj rinvia per una sua pill puntuale definizione e per la descrizione della metodologia di stima al
paragrafo Ill.1.

13 La valutazione del costo e del rischio di ciascun portafoglio di emissione e le stime della spesa per
interessi derivanti dal portafoglio prescelto vengono effettuati mediante un modello elaborato
internamente al Dipartimento del Tesoro.
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formazione che finanzia il fabbisogno vengono stimati utilizzando un tasso di
interesse implicito, la cui evoluzione & agganciata alla curva dei tassi dei Btp
decennali.

Il.1 LE ENTRATE

Entrate tributarie ed extratributarie

L’elaborazione delle stime di gettito contenute nei documenti di finanza
pubblica, quali il Documento di Economia e Finanza e la relativa Nota di
Aggiornamento, é effettuata attraverso l’utilizzo del modello di previsione DeFFoR
(Department of Finance Forecasting Revenue)'4, sviluppato dalla Direzione Studi e
Ricerche economico-fiscali del Dipartimento delle Finanze.

Tale modello considera unicamente le entrate tributarie, ossia quelle rientranti
tra le Entrate correnti (Titolo I) e le imposte in Conto capitale del Bilancio. Queste
rappresentano nel complesso oltre il 60% del totale delle entrate della Pubblica
Amministrazione. La previsione delle altre entrate & invece di competenza dei
rispettivi uffici della Ragioneria Generale dello Stato.

Le previsioni ottenute attraverso il modello DeFFoR sono a legislazione vigente,
ossia incorporano gli effetti di tutti i provvedimenti gia adottati, invece non
includono gli effetti delle manovre di futura adozione. Per quanto riguarda il periodo
di riferimento, si fa presente che il modello fornisce le previsioni delle entrate
tributarie per l’anno in corso (t) e per il triennio successivo (da t+1 a t+3).

Nella sua versione attuale, il modello e statico, disaggregato, multi output e
multi input.

Statico in quanto, nel rispetto del principio di prudenza, non considera gli
effetti comportamentali dei contribuenti.

Disaggregato poiché adotta come wunita elementare di calcolo il
capitolo/articolo di bilancio e le altre voci di imposta comprese le imposte locali
che, secondo i principi di contabilita nazionale, formano il complesso delle entrate
stesse (circa 700).

Multi output in quanto il processo di previsione si divide in diverse fasi ed in
ognuna di queste si ottengono delle previsioni intermedie (dalle previsioni
tendenziali alle previsioni a legislazione vigente, fino alle previsioni finali).

Multi input poiché il modello é alimentato da quattro macro-classi di input,
ossia:

e [’ammontare delle entrate consuntivato nell’anno t-1 che rappresenta
I’anno base per la proiezione del gettito nel periodo successivo t (c.d.
effetto Trascinamento);

o limpatto della congiuntura economica sull’evoluzione delle entrate (c.d.
effetto Quadro macroeconomico QME);

41l modello previsionale nasce nella seconda meta degli anni novanta sulla base dell’analogo modello
gia predisposto dalla Banca d’ltalia per monitorare le entrate tributarie di cassa. | due modelli hanno
continuato in questi anni a svilupparsi in maniera autonoma. La proficua collaborazione tra
Dipartimento delle Finanze e Banca d’ltalia ha permesso negli anni di verificare congiuntamente i
risultati dei due modelli riscontrando, quasi sempre, una sostanziale similitudine di risultato.
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o gli effetti dell’ultima manovra e dei provvedimenti adottati negli anni
precedenti pei i quali viene effettuata anche una valutazione ex-post in
caso si riscontri un disallineamento tra gli effetti realizzati e quelli stimati
ex-ante (c.d. effetto Normativo);

¢ il monitoraggio del gettito nei primi mesi dell’anno in corso (c.d. effetto
Monitoraggio).

Nel dettaglio, le previsioni per ’anno t utilizzano come base di calcolo i
risultati relativi all’anno precedente t-1, ossia i dati di preconsuntivo pubblicati
dall’Istat il 1°Marzo (effetto Trascinamento).

Con riferimento a ciascuna delle unita elementari del bilancio, viene
identificata la migliore proxy macroeconomica. La scelta delle variabili & effettuata
sulla base di valutazioni di tipo storico-statistico e tenendo conto della struttura
dell’imposta. A questo punto il QME viene calato all’interno del modello di previsione
per ottenere una proiezione tendenziale (effetto QME).

Al dato cosi ottenuto vengono poi aggiunti gli effetti finanziari dei
provvedimenti normativi. In particolare, i provvedimenti di nuova adozione vengono
considerati integralmente sulla base delle quantificazioni contenute nelle relazioni
tecniche allegate ai medesimi provvedimenti. Per le misure degli anni precedenti si
considerano gli effetti differenziali rispetto all’anno base di riferimento. Inoltre, per
quei provvedimenti per i quali si e riscontrata una variazione di gettito non in linea
con quanto stimato ex-ante nelle relazioni tecniche si provvede ad un’analisi ex-post,
il cui risultato va a modificare le stime iniziali su tutto il periodo o solo in alcuni
degli anni considerati. Sommando gli effetti finanziari della manovra si determina
una previsione a legislazione vigente (effetto Normativo).

Tale previsione di per sé fornisce gia il valore di gettito finale stimato per il
periodo di riferimento e si basa su criteri di tipo statistici. Per ottenere una
previsione finale piu consistente, pero, si affianca a tale stima statistica una stima
basata su un’analisi di tipo judgmental che, tra le altre cose, considera i risultati
derivanti dal monitoraggio del gettito nei primi mesi dell’anno in corso (effetto
Monitoraggio).

Entrate contributive

La previsione di cassa delle entrate contributive viene elaborata per singoli enti
del sottosettore Enti nazionali di previdenza e assistenza sociale. In generale, si tiene
conto dell’ultimo dato di consuntivo disponibile e delle stime aggiornate alla luce del
monitoraggio mensile per ’anno in corso. La base della previsione cosi ottenuta
viene eventualmente depurata per la quota relativa alla componente retributiva
legata agli arretrati contrattuali e per gli effetti di eventuali misure one-off. A
quest’ultima si applica un profilo di sviluppo desunto, per alcune componenti delle
entrate contributive (come ad esempio, i contributi pagati dai lavoratori dipendenti
privati, dai lavoratori autonomi, ecc.) dal quadro macroeconomico sottostante la
stima. Per altre, invece, come le entrate contributive riguardanti i dipendenti
pubblici, il profilo di sviluppo viene ricavato dall’evoluzione delle dinamiche
retributive del comparto. La previsione sconta anche gli effetti delle manovre di
finanza pubblica ottenuti dalle valutazioni ufficiali effettuate ai fini della
quantificazione dell’impatto della manovra sui saldi. Tali valutazioni possono essere
modificate qualora si rendano disponibili elementi informativi che ne motivano la
revisione.
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