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1. SINTESI

La rdptesa economica mondiale sembra piti solida e dinamica, anche per effetto
degli eccezionali programmi di stimolo fiscale e monetario attuati a livello internazionale.
Tuttavia, nel mondo, la perdita di prodotto intermno lordo ¢ stata significativa,
Poccupazione ¢ scesa notevolmente e le finanze pubbliche sono sotto pressione in quasi
tutti 1 paesi sviluppati.

In questo contesto, 1l Govemno italiano ha fatto la scelta di limitare i danni sociali ed
economici della crisi ¢ mantenere la stabilita delle finanze pubbliche, precondizione questa
per una ripresa sostenibile e sana dell’economia. Anche per I'Ttalia, Ia sfida dei prossimi
anni sara quella di attuare strategie per innalzare la ctrescita del paese con un incisivo
programma di riforme e per rientrare dai nuovi livelli del rapporto debito/PIL.

Nel 2009 si ¢ assistito a una contrazione del PIL mondiale e 2 una caduta degh
scambi internazionali (tispettivamente parti a -1,2 per cento e -12,3 per cento). L’economia
italiana ha risentito della crisi internazionale, registrando un calo del PIL (-5,0 per cento)
analogo a quanto sperimentato da altre grandi economie avanzate tipicamente trainate
dalle esportazioni, quali la Germania e il Giappone. 1 risultato del PIL del 2009 ¢
lievemente peggiore di quanto stimato nel Programma di Stabiliti (-4,8 per cento) dello
scorso gennaio, per effetto dellinatteso calo registrato dal prodotto nel quarto trimestre
(-0,3 per cento rispetto al trimestre precedente).

TAVOLA 1.1: INDICATORI DI FINANZA PUBBLICA: TENDENZIAL) E OBIETTIVI {in rapporto al

PIL)

- NUOVO TENDENZIALE A LEGISLAZXONE VIGENTE T .
Indebitamento netto - ) - 47 -4,3
Manovra netta 2011-2012 (in % PIL) Q8 16
QUADRO PROGRAMMATICO AGGIORNATO - :
Indebitamento netto ) -39 -7
Indebitamento netto strutturale (1) -2,5 . . -20
Varlazione strutturale -08.. -05
Debito pubblico (2) : . 118,7 117,2
p.m: . QUADRO PROGRAMMA 776'0 NOTA 2010 2012 R
Indebitamentg netto.: L . -39.. .-27
Indebitamento netto struttura/e e} ) R 22,5, 20
Varlazione strutturale 06 .. 06
Deb/to pubb//ca 116,5 1146
1) Strutturaie: al netto deile una tantume della componente clcllca
2) Le stime non mcludono eventuah |nfenlent| fmanzxan a sostegno de!la Grecla

Dall'inizio di quest’anno, i segnali di ripresa si stanno rafforzando. La. crescita
delPeconomia italiana € stimata all'1,0 per cento nel 2010, all',5 per cento nel 2011 e al
2,0 per cento nel 2012. ILa mancanza di sbilanc strutturali di rlievo nel settore
immobiliare, in quello finanziario, nei confronti dell’estero e nella situazione finanziaria
delle famiglie e delle imprese fispetto ad altri paesi sviluppati rende la ripresa
delleconomia italiana piti solida e sostenibile, anche se ancora graduale.
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L’indebitamento netto delle Amministrazioni pubbliche & ammontato nel 2009 a
80,8 miliardi, pari al 5,3 per cento del PIL, confermando le previsioni del Programma di
Stabilita. Tale risultato, nel complesso soddisfacente tenuto conto della forte contrazione
della crescita economica, ¢ il frutto della corretta impostazione della politica di bilancio
adottata fin dallemergere dei primi sintomi della crisi economico-finanziaria, volta a
mantenere un controllo costante sulla tenuta dei conti pubblici e calibrare nel tempo gli
interventi di sostegno all'economia. Il deterioramento del defic, in aumento di 2,6 punti
petcentuali rispetto al 2008, ¢ dsultato minore di quello della media dei Paesi dell’area
dell’euro. La pressione fiscale ¢ una grandezza basata su un rapporto. In specie, su un
rapporto tra totale delle entrate fiscali e prodotto interno lordo. Se il denominatore scende
(e 1 PIL ¢ sceso), il rapporto si modifica in aumento. Le entrate sono diminuite con
velocita minore rispetto alla contrazione del PIL e, tra Ialtro, sono state arricchite dalla
dinamica positiva di due vod di entrata volontatie: le entrate da woluntary disclosure sui
capitali impatrati e quelle da giochi. In aggiunta sono fortemente aumentate le entrate da
contrasto all'evasione fiscale. Ne deriva che al netto di questi effetti la pressione fiscale,
formalmente al 43,2 per cento del PIL, ¢ in realta scesa dal 42,8 per cento del 2008 al 42,4
per cento del 2009.

Le proiezioni per il 2010 confermano il livello di indebitamento netto al 5,0 per
cento del PIL. La pressione fiscale & prevista diminuire al 42,8 per cento, riportandosi su
un livello inferiore a quello del 2008.

Nel biennio 2011-2012, il profilo di evoluzione dellindebitamento a legislazione
vigente risulta condizionato da un peso crescente degli interessi, la cui incidenza sul PIL ¢
attesa elevarsi dal 4,6 per cento nel 2010 al 4,9 per cento nel 2011 e al 52 per cento nel
2012. In presenza di un saldo primario a legislazione vigente in aumento dal -04 per
cento nel 2010 allo 0,2 per cento nel 2011 e allo 0,9 per cento nel 2012, I'indebitamento
netto a legislazione vigente € stimato in tiduzione al 4,7 per cento del PIL (-0,3 punti
percentuali rispetto al 2010), per collocarsi al 4,3 pet cento nel 2012.

Gli altri paesi europei nel 2009 registrano disavanzi primari in rapporto al PIL
tendenzialmente pitl ampi tispetto allItalia’. Inoltre, tali saldi sono stimati permanete in
teritorio negativo anche nel biennio 2010-2011, a differenza di quanto & previsto nel
presente documento per Iltalia che & attesa registrare un avanzo a partire dal 2010 (dal
2011 secondo la Commissione Europea). Infatti, per la Germania la Commissione stima
un saldo primaro in deterioramento da -0,6 per cento del PIL nel 2009 a -1,7 per cento -
nel 2011 mentre per altri paesi europei prevede un miglioramento che lascerebbe tuttavia
il disavanzo su livelli elevati in rapporto al PIL. Per la Francia, tale saldo passerebbe da
-5,5 per cento nel 2009 a -4,7 per cento del PIL nel 2011, per il Regno Unito da -10,2 a
-8,1 per cento del PIL, per la Spagna da -9,4 a -6,3 per cento del PIL.

Il Governo intende mantenere gli impegni assunti in sede europea, confermando il
percorso di consolidamento finanziado: gli obiettivi programmatici di indebitamento
netto restano fissati al 3,9 per cento del PIL nel 2011 e al 2,7 per cento nel 2012. Tenuto

! Secondo le stime elaborate dalla Commissione Europea per il triennio 2009-2011 (dutumn Forecast,
povembre 2009).



Senato della Repubblica -9- Camera dei deputati

XVI LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI

conto dell’andamento tendenziale, il mantenimento degli obiettivi individua una manovra
cotrettiva sul saldo primario pari in termini cumulati a citca I'1,6 per cento del PIL nel
biennio 2011-2012.

Il debito pubblico programmatico in rapporto al PIL & previsto riprendere un
profilo discendente dal 2012, attestandosi in tale anno al 117,2 per cento. Al riguardo, &
opportuno precisare che, in un’accezione di debito aggregato ottenuto considerando 1 vari
settori delPeconomia (PA, famiglie, imprese non finanziarie), IItalia si colloca tra i paest
meno indebitati in ambito europeo (cfr. Riquadro Andamento del debito aggregato dei
Paesi europel).

Il percorso di fisanamento strutturale della finanza pubblica riprende dall’anno in
corso. Dopo aver toccato 1l -3,8 per cento del PIL nel 2009, il saldo di bilancio corretto
pet il ciclo al netto delle una fantum & atteso tidursi al -3,3 per cento nel 2010, al -2,5 per
cento nel 2011, al -2,0 per cento nel 2012, con un miglioramento annuale di 0,5 punti
petcentuali nelP’anno in corso, di 0,8 punti percentuali nel 2011 e di 0,5 punti percentuali
nel 2012, pienamente in linea con le raccomandazioni del Consiglio Europeo nelPambito
della procedura per disavanzo eccessivo aperta nei confront dellTtalia.
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2. ECONOMIA

2.1 CONGIUNTURA INTERNAZIONALE

Dal secondo trimestre 2009 sono emetsi chiari segnali di ripresa per Peconomia
mondiale. Cid nonostante, nel 2009, si & assistito a2 una contrazione del PIL e del
commetcio mondiale (rispettivamente -1,2 per cento e -12,3 per cento). La caduta nei
livelli di attivita ha fatto sl che i prezzi delle materie prime espressi in dollari abbiano
registrato una significativa riduzione (pari a -36,3 per cento per il petrolio e a 21,2 per
cento per i beni non energetici). L'inflazione € caduta in territorio negativo in molte aree
industrializzate per poi tornare, con Peccezione del Giappone, sopra lo zero. Per la tipresa
economica sono rsultati decisivi gli eccezionali programmi di stimolo fiscale e monetario
attuati in ambito internazionale per contrastare la crisi.

Nel 2009, gli Stati Uniti hanno registrato una contrazione del prodotto interno
lordo (-2,4 per cento). Nel primo trimestre del 2010, la ctescita del PIL & stata pari allo
0,8 per cento rispetto al trimestre precedente (1,4 per cento nell'ultimo trimestre del 2009)
grazie al sostegno dei consumi e all’accumulo di scorte. Il mercato del lavoro ha mostrato
un significativo deterioramento. A ottobre dello scorso anno il tasso di disoccupazione
aveva toccato il picco del 10,1 per cento, per poi ripiegare al 9,7 per cento nei primi tre
mesi del 2010 (cottispondente a 15 milioni di disoccupati). L’occupazione ha avuto la sua
contrazione massima nella prima parte del 2009. Negli ultimi mesi si sono registrati alcuni
segnali positivi con una creazione netta di posti di lavoro, in particolate a marzo. Per
contrastare la crisi e sostenere il mercato finanziario e immobiliate la Riserva Federale ha
adottato una politica di acquisto di titoli, accumulandone per un valote di 1725 miliardi di
dollari'. La stessa banca centrale ha lasciato immutato il tasso di pofigy (0,0-0,25 per cento),
mantenendo una politica monetatia molto accomodante. Il cambio dollaro/euto ¢ stato
paria 1,39 in media d’anno, registrando ampie oscillazioni comprese tra 1,26 e 1,50.

Nel 2009, l'area dell'euro ha registrato una contrazione del PIL (-4,1 per cento).
Secondo le stime piu recenti, nel quarto trimestre 2009, la crescita del PIL ¢ stata nulla
nspetto al terzo tnmestre. Hanno fornito un contribuito positivo le esportazioni nette (0,2
punti percentuali) e le scorte (0,1 punti percentuali), controbilanciate da un pari conttibuto
di segno opposto degli investiment fissi lordi. Il mercato del lavoro permane debole. A
marzo il tasso di disoccupazione & timasto invariato al 10,0 per cento (15,8 milioni di
disoccupati) rispetto a un minimo di 7,2 per cento toccato 2 inizio 2008. La ctisi ha fatto
sentire 1 suoi effetti anche sui prezzi. Nel 2009, linflazione al consumo & stata dello 0,3
pet cento (3,3 per cento nel 2008). Dal maggio scotso, la Banca Centrale Furopea ha
mantenuto il tasso di interesse di riferimento all’l,0 per cento, un minimo storico.
L’istituto centrale ha fornito liquidits al mercato attraverso misure operative non
convenzionali senza precedenti, il cui percotso di fentro & gia iniziato.

" Ben S. Bernanke, intervento del 25 marzo 2010.
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Nel 2009, il PIL del Giappone si ¢ contratto (-5,2 per cento). Nell'ultimo trimestre
dello scotso anno, & cresciuto dello 0,9 per cento principalmente per il contribuito delle
esportazioni nette (0,5 punti percentuali) e dei consumi privati (0,4 punti petcentuali). Sul
mercato del lavoro, il tasso di disoccupazione ha subito un deterioramento fino al luglio
scorso, quando ha toccato quota 5,6 per cento. Da allora si € registrato un progressivo
miglioramento: a febbraio il tasso di disoccupazione € stato pari al 4,9 per cento,
cortispondente a 3,2 milioni di disoccupati. Nel 2009 si ¢ manifestata nuovamente la
deflazione. Nel corso dei primi dieci mesi def’anno i prezzi al consumo si sono via via
contratti fino a raggiungere il -2,5 per cento su base annua a ottobre. Da novembre in poi
si € registrato un miglioramento che ha fatto segnare a febbraio una variazione di -1,1 per
cento. Il Governo ha continuato ad intetvenire a sostegno dell’economia, mentre la Banca
del Giappone ha lasciato invariati i tassi di pofiy allo 0,1 per cento e proseguito nella
politica di stabilizzazione dei mercati finanziari e di agevolazione nel rifinanziamento delle
imprese.

I maggiori paesi emergenti, pur risentendo della crisi globale, hanno mantenuto
tassi di crescita positivi e ora rappresentano un impottante motore per la crescita
mondiale. Nel 2009, economia cinese ¢ cresciuta dell’8,7 per cento (9,6 per cento nel
2008). Nel primo trimestre 2010 il PIL cinese & aumentato dell'11,9 per cento rispetto al
corrispondente petiodo dell’anno precedente, tornando a tassi di crescita pre-crisi. Tra le
componenti che hanno contribuito positivamente alla crescita del PIL nel 2009 vanno
menzionati i consumi finali (4,6 punti percentual)) e gli investimenti (8,0 punti
percentuali). Segnali positivi provengono anche dallIndia. Nel 2009 'economia indiana &
cresciuta del 5,6 per cento (7,3 per cento nel 2008), mostrando un’accelerazione negli
ultimi mesi. |

1l positivo evolversi della crisi ha indotto a tivedere al rialzo le stime per il 2010
tispetto a gennaio sia per la crescita mondiale, ipotizzata ora pari al 3,6 per cento (3,1 per
cento nel Programma di Stabilita) sia per il commercio mondiale (al 5,8 per cento dal 3,5
per cento). L’area dei paesi industrializzati & attesa mostrare una crescita del PIL dell’1,8
per cento nel 2010. Per Peconomia statunitense & stimata una crescita del 2,7 per cento,
per Parea dell’euro dell’1,0 per cento e per il Giappone dell’l,7 per cento. La rpresa ¢
attesa rafforzarsi nel 2011, anno in cui la crescita mondiale & prevista attestarsi al 3,9 per
cento e il commercjo internazionale ¢ atteso crescere del 6,3 per cento. Il prossimo anno,
la crescita del PIL misulterebbe pari al 2,4 per cento negli Stati Uniti, all'l,6 per cento
nell’area dell’euro, al 2,2 per cento in Giappone. Per il 2012 la crescita mondiale & stimata
marginalmente sopra il 4,0 per cento e il commercio internazionale & previsto aumentare
del 6,5 per cento. La crescita del PIL ¢ stitnata pati al 2,5 pet cento negli Stati Uniti, al 2,0
per cento nell’area dell’euro, all'l,5 per cento in Giappone. Le quotazioni del petrolio
sono proiettate in media intorno ai 79 dollari al barile nel biennio 2011-2012.

Per prossimi anni, i rischi per 'economia mondiale provengono in primé luogo da
un’uscita troppo rapida dalle eccezionali misure di politica fiscale € monetaria adottate in
ambito internazionale. Coniugare la stabilith delle finanze pubbliche, dei mercati finanziari
e dei prezzi con la necessiti di non deprimere la ripresa economica rimane la sfida
maggiore per le economie mondiali nei prossimi due - tre anni. Rimane inoltre incertezza
sugli effetti permanent della crisi sul tasso di crescita e sui livelli del PIL potenziale.
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FIGURA 2.1: TASS! Dt CAMBIO BILATERALI
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TAVOLA 2.2: PREZZI INTERNAZIONALI (variazioni percentuali ove non diversamente
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2.2 ECONOMIA ITALIANA

2.2.1 Domanda interna

Nel 2009 anche 'econotnia italiana ha tisentito della ctisi economica registrando un
calo del PIL (-5,0 per cento), analogo a quanto accaduto per altre grandi economie
avanzate trainate dalle esportazmm, quali ]a Germania e il Giappone. 1l risultato dello
scorso anno & lievemente peggiore di quanto stimato nel Programma di Stabilita (-4,8 per
cento), per effetto dellinatteso calo del quarto trimestre (-0,3 per cento fspetto al
trimestre precedente). Analizzando i contributi alla crescita, il risultato del 2009 € stato
negativamente condizionato dagli investimenti fissi (-2,5 punti percentuali), penalizzat
dalla riduzione della domanda intetna ed estera, dalla restrizione del credito e dal
deterioramento delle aspettative (cfr. Riquadro Performance economica dellTtalia durante la
ctisi). Le esportazioni nette, condizionate dalla caduta degli scambi internazionali, hanno
sottratto 1,2 punti percentuali alla crescita, 1 consumi ptivati 1,0 punti e le scorte 0,3 punti.

FIGURA 2.2: CONTRIBUTI ALLA CRESCITA DEL PIL

. punti percentuali.

Fonte: ISTAT, .

Gli investiment fissi, penalizzati dai fattori sopra menzionati, si sono ridotti (-12,1
per cento); in particolare, quelli in macchinari (-18,4 per cento) e quelli in mezzi di
traspotto (-15,2 per cento). Anche gli investimenti in costruzioni hanno mostrato un calo
(-7,9 pet cento) e la produzione del settote & diminuita (-11 per cento circa). Tuttavia i
prezzi delle abitazioni non sono scesi come in altri paesi, segnale di una minore
sopravvalutazione degli immobili in Italia.

A fronte di un calo del commetcio mondiale (-12,3 per cento), le esportazioni in
Italia si sono tidotte del 19,1 per cento e le importazioni del 14,5 per cento. Per la prima
volta dal 1986, i prezzi delle espottazioni sono diminuiti (-0,4 per cento), in
controtendenza rispetto agli anni recenti in cui le imprese esportatrici praticavano aumenti
di prezzo non irrlevant, in parte giustificati da miglioramenti nella qualitd dei prodotti
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esportati. Cid nonostante, vi & stato un miglioramento delle ragioni di scambio in
presenza di una riduzione comparativamente piu rilevante dei prezzi delle importazioni,
legata al ribasso delle materie prime. Il disavanzo commerciale misutato in termini
CIF/FOB si ¢ ridotto (-0,3 per cento del PIL sispetto al -0,8 nel 2008).

Le decisioni di spesa delle famiglie sono state condizionate negativamente dalla
debolezza del mercato del lavoro e, nei primi mesi dell’anno, dalla riduzione della
ticchezza finanziara. I consumi per Pacquisto di mezzi di trasporto hanno tuttavia
registrato un incremento del 52 per cento, beneficiando degli incentivi governativi. La
spesa per consumi all’estero dei residenti si € contratta in misura minore tispetto alla spesa
sul tetritorio nazionale dei non residenti (tispettivamente -3,9 per cento e -7,4 per cento).
Il differenziale tra queste due componenti ha fornito un contributo alla crescita
lLievemente negativo (-0,1 punti percentuali). '

1l settore di attivita economica piu colpito & risultato Iindustria in senso stretto: il
valote aggiunto si € contratto (-15,1 pet cento). La riduzione ¢ dsultata meno intensa nel
settore delle costruzioni (-6,7 pet cento), piu lieve nei setvizi privati (-2,6 per cento).

Nonostante il rallentamento salariale, il costo del lavoro per unita di prodotto
(tisurato sul PIL) ha accelerato lievemente rispetto al 2009 (4,7 per cento rispetto al 4,6
per cento), per effetto del calo della produttivita (-2,5 per cento). In presenza di una
tfiduzione dei margini di guadagno delle imprese, il deflatore del PIL ¢ cresciuto del 2,1
per cento (2,8 per cento nel 2008). II deflatore dei consumi delle famiglie € dsultato
lievemente negativo (-0,2 per cento), siflettendo il calo dei prezzi importati.

Prospettive per I'economia italiana

Dopo la fuoriuscita dalla ctisi per la maggior parte delle grandi economie, le
prospettive per I'anno in corso indicano un’espansione del prodotto mondiale, seppur
con una diversa intensiti tra le principali aree economiche.

Allinterno dell'Unione Eutropea la ripresa appare disomogenea cosi come &
avvenuto nella fase recessiva’. Francia e Germania hanno raggiunto il minimo nel primo
trimestre 2009, IItalia nel secondo e il Regno Unito nel terzo. In Spagna i PIL ha
continuato a contrarsi anche nel quarto trimestre. In Germania, nel Regno Unito e in
Francia le esportazioni sisultano la componente pit dinamica mentre in Italia hanno
mostrato un tecupero pill tenue fispetto alla ripresa del commercio mondiale; gli
investimenti fissi hanno mostrato in Italia la crescita piti vivace’.

In considerazione della ripresa internazionale e del trascinamento marginalmente
negativo, il PIL italiano & stimato aumentare dell'1,0 per cento nel 2010, 0,1 punt
percentuali in meno tispetto alla stima diffusa nel Programma di Stabilita dello scorso
gennaio. Nel biennio 2011-2012, la crescita del PIL si attesterebbe in media all'1,7 per
cento circa.

Z Per tutti i paesi citati il picco di massimo precedente la crisi corrisponde al primo trimestre 2008 (per
Pltalia trattasi di un massimo relativo). Ricalcolando in base 100 il valore delle singole componenti in
corrispondenza del picco di massimo, si evince che il fenomeno del disinvestimento € avvenuto soprattutto
nel Regno Unito, in cui era presente un eccesso di capacitd produttiva. Del calo delle esportazioni hanno
sofferto soprattutto Italia e Germania, meno il Regno Unito che ha beneficiate del deprezzamento della
stertina. Il fenomeno del deleveraging delle famiglie, con una caduta dei consumi, & stato particolarmente
evxdente in Spagna; Ia spesa delle famlghe ¢ rimasta invece per lo pil invariata in Francia.

3 E stato preso in considerazione il picco di minimo specifico per ogni paese. In seguito & stato ricalcolato in
base 100 il valore delle singole componenti in corrispondenza del punto di minimo.
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Dopo il risultato positivo nel quarto trimestre (1,0 per cento rispetto al trimestre
precedente), la produzione industriale ha continuato a crescere a gennaio (1,9 per cento
tispetto al mese precedente) ed & risultata stazionaria a febbraio, in linea con i maggiori

_ paesi dell’area dell’euro. Diversi elementi inducono a ritenere plausibile una prosecuzione
della fase di espansione nei prossimi mesi. Ad esempio: 1) nel settore dei beni di
investimento e intermedi, generalmente anticipatori del ciclo, la produzione ¢ cresciuta
negli ultimi mesi pii della media; i) ad aprile si & ulteriormente rafforzato Iindice
desumibile dalle inchieste dei responsabili degli acquisti (Purchasing Managers Index) (a 54,3
da 51,6 in febbraio), al di sopra della soglia di espansione da sei mesi; i) ad aprle la
fiducia ISAE delle imprese manifatturiere ha continuato a crescere, tornando ai livelli di
giugno 2008. Le scorte sono ancora al di sotto dei valoti considerati normali, segno che il
processo di accumulazione potrebbe proseguire nei prossimi mesi.

1 credito bancatio alle imprese negli ultimi sei mesi ha registrato una riduzione*.
Tuttavia il credito erogato alle piccole e medie imprese (PMI) appare meno pro-ciclico
tispetto al credito delle imprese piti grandi (con almeno 20 addetti), manifestando nella
fase di contrazione del credito titmi pid attenuati. Per presetvare la funzionaliti del
sistema bancario e assicutare I'afflusso di credito alle imprese, il Governo & intetvenuto sia
in modo ditetto sia soprattutto in modo indiretto, attraverso un ruolo propulsivo per
Padozione di provvedimenti finalizzati al sostegno alle imprese, con particolate attenzione
verso le PMI. I provvedimenti varati a sostegno delle imprese, in particolare piccole e
medie, includono: la garanzia da parte della SACE per i finanziamenti erogati dalle banche
alle imprese che vantano crediti verso la PA; la moratora per il pagamento della quota
capitale dei debiti bancari delle PMI’; la costituzione di un fondo italiano di investimento
con capitale privato per favorire nel medio termine lo sviluppo delle imprese italiane pit
promettents; Paccelerazione dei pagamenti della PA nei confronti delle imprese.

Gli investimenti in macchinari e attrezzature totnerebbero a crescere sospinti nella
ptima patte dell’'anno dalle agevolazioni fiscali, i cui effetti si sono manifestati solo in parte
nella seconda meta del 2009. Nel biennio successivo, tenuto conto della ritrovata vivacita
delle esportazioni e del commercio internazionale, gli investimenti in macchinari
crescerebbero in media al di sotto del 3,0 per cento.

Gli investimenti in costruzioni sono attesi tisentire ancora nel 2010 dellesaurirsi del
ciclo negativo che ha interessato il settore. Tuttavia, la cortezione ha cominciato ad
attenuarsi. Nel quarto trimestre 2009, la produzione nelle costruzioni e le transazioni nel
comparto residenziale® si sono ridotte (tispettivamente -0,9 per cento e -3,2 per cento
tispetto al trimestre precedente); in entrambi i casi hanno registrato contrazioni minor
tispetto al terzo trimestre. Anche i prezzi degli immobili sono diminuiti (-0,2 per cento nel
secondo semestre fispetto a quello precedente) ma a tassi inferioni rispetto al primo
semestre. I dati sulle consistenze mostrano un progressivo incremento della concessione

* A febbraio ha registrato una flessione del 2,9 per cento rispetto al mese corrispondente dell’anno
precedente. In particolare si & accentuata la contrazione dei prestiti a medio termine (-11,2 per cento), a
fronte di un’attenuazione di quella dei prestiti a breve (-7,4 per cento), mentre ha rallentato 1’espansione di
quelli a lungo termine (+5,1 per cento), dati grezzi.

% A1 28 febbraio risultavano pervenute 153 mila domande, 114 mila gia ammesse, circa 9 miliardi di capitale
SOSPESO.

% Fonte: Agenzia del Territorio.
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di prestiti per mutui alle famiglie’. Effetti positivi per il settore potranno provenire dai
provvedimenti attuati dal Governo®. Dopo il calo del 2009, gli investimenti in costruzioni
sono proiettati in riduzione nel 2010 (-1,2 per cento) e in crescita del 2,1 per cento in
media nel biennio successivo.

Nell'anno in corso i consumi privati tornerebbero a crescere in misura moderata.
Nei primi 3 mesi dell’anno, le immatricolazioni di auto hanno mostrato una crescita
sostenuta nonostante I'esaurirsi degli incentivi varati dal Governo, in parte dovuta agli
effetti legati al nitardo delle immatricolazioni sispetto al momento della vendita. Nei mesi
successivi 1 consumi potrebbero beneficiate dei nuovi incentivi per l'acquisto di altre
tipologie di beni durevoli’. Sul reddito disponibile delle famiglie inciderebbero gli effetti
ticchezza positivi legati al recupero delle attivita finanziarie e la crescita, seppur modesta,
dei salari nominali pro-capite. Anche la fiduzione della volatilita dei mercati azionari
agevolerebbe I'incremento della spesa per beni durevoli. La ripresa dei consumi sarebbe
graduale. Ad aprile Findagine ISAE sui consumatoti ha mostrato un recupero del clima di
fiducia rispetto alla debolezza registrata nei primi tre mesi dell’anno. Tale miglioramento
ha interessato soprattutto: 1) il quadro economico generale, in particolare le attese sul
mercato del lavoro; 1) le intenzioni di acquisto di beni durevoli. Nel biennio successivo si
proietta un incremento medio dei consumi di circa I'1,6 per cento. Le condizioni del
mercato del lavoro costituiscono un rischio per I'evoluzione dei consumi ptivati.

Le esportazioni sarebbero favorite dal recupero della domanda estera nonché dal
recente deprezzamento della moneta unica. Nel 2010 la domanda estera netta fornirebbe
un contributo nullo alla crescita del PIL e un apporto positivo nel biennio successivo.
Dopo due anni consecutivi di decumulo, le scorte apporterebbero un contributo positivo
alla crescita. 11 processo di ricostituzione delle scorte ha avuto inizio gia nel quarto
trimesttre dello scotso anno. ,

1l disavanzo di parte corrente della bilancia dei pagamenti si collocherebbe al 3,2
per cento in rapporto al PIL, stabile rispetto al gisultato del 2009. 1l saldo merci
nsulterebbe positivo in rapporto al PIL (0,1 per cento).

Il mercato del lavoro si mantetrebbe debole nel 2010, seppur in miglioramento
nspetto al 2009. Nell'anno in corso Poccupazione misurata in unitd a tempo pieno si
rdurrebbe (-0,4 per cento). A livello settotiale, nelle costruzioni e nel setvizi privati
Poccupazione tornerebbe ad essere positiva, mentre rsulterebbe ancora in territorio
negativo nellindustrda in senso stretto. Nel 2010, i tasso di disoccupazione si
collocherebbe all’8,7 per cento e si idurtebbe gradualmente all’8,2 per cento nel 2012.

Nel 2010 il costo del lavoro per dipendente aumenterebbe dell’l,6 per cento, in
rallentamento rispetto al 2009. I contratti in vigore alla fine di febbraio sono par al 52,5
per cento del totale. Nei primi due mesi dell'anno ne sono stati rinnovati il 3,7 per cento.
Per effetto del recupero della produttivitd, il costo del lavoro per unita di prodotto
(CLUP) risulterebbe in sensibile decelerazione (0,3 per cento), in particolare nel settore
dellindustria in senso sttetto, settote piu esposto alla concotrenza internazionale; negli
anni seguenti 1 tassi di crescita del CLUP resterebbero modetati.

7 A febbraio 2010 I’incremento & stato pari all’8,1 per cento rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente
(dati grezzi).

¥D.L n. 40/2010, L. n. 133/2008.

’D.L. n. 40/2010.





