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Anche gli indicatori congiunturali interni sembrano confermare il 

ciclo in Italia, non senza, tuttavia, alcune incertezze.

Grafico 7- Giudizi sugli ordinativi industriali (saldi)

—  Totali— Nazionali - - Esten

Fonte: Istai

Così, se le evidenze riferite a ordinativi, produzione industriale e fiducia delle imprese 

(grafici 7-9) mostrano un andamento inequivocabilmente crescente, meno univoca è la 

lettura per il clima di fiducia dei consumatori e il valore delle esportazioni (grafici 10 e

11), che sono tornati ad aumentare solo nell’ultima rilevazione, mentre sono proseguiti 

l ’aumento del tasso di disoccupazione e la contrazione del credito. Nel complesso, 

comunque, le tendenze espansive sono prevalenti.

Grafico 8 - Ciclo della produzione Industriale (variazioni %)

—  Dalo perequato —  Dato originario
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Foncé: Istat

Grafico 10 - Indice di fiducia dei consumatori (indici)

Fonte: Jsiai

Grafico 11 - Esportazioni per aree geografiche (variazioni %)

—  Intra UE a 27 —  Extra UE a 27

Fonie: 1st at
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■ 5.

Il m ig lio ram en to  del tono  co n g iun tu ra le  non d e lin ea , tu ttav ia , una 

alle  p rev is ion i e lab o ra te  dagli Istitu ti ind ipenden ti.

D qu ad ro  di C onsenso  e labo ra to  dopo  l ’ap p ro v az io n e  della  legge  di s tab ilità  (tavo la  1) 

p rende  atto dei nuov i andam en ti co n g iu n tu ra li, m a la p rev is ione  non v iene  m o d ifica ta .

Tavola 3 - La previsione di consenso: confronto eoa le stime ufficiali _______________ _ _ _ _

C o n sen so  (a ) N o ta  d i agg jom arren to  (b ) D ifferenze (a > (b )

20)4 2015 2016 2014 2015 20)6 2014 2015 2016

E s o g e n e  in te rn a z io n a li e la s s i d i in te r e s s e

C om m ercio m ondiale (v ar.% ) 4,8 6,2 6.5 4.9 6,0 6.1 -0,1 0,2 0.4

Prezzo in $  del petroìx> 105.0 103.7 98.5 113,6 113,6 113.6 -8.6 -9,9 -15,1

T asso  di cam bio euro/dollaro 1.34 1.31 1,29 1.32 1.32 1.32 0.0 0 ,0 0.0

T asso  a lungo term ine (B T P  10 anni) 4.1 4.1 4,4 4.5* n.d. n.d. 0,4 - -

C o n to  r is o re e  e  Im p ieg h i

Pii 0 .8 1,2 1.3 LO 1.7 1,8 -0,2 -0,5 -0.5

Importazioni 2,7 4.2 4,4 4.2 4,8 4,5 -1.5 ♦0,6 -0.1

Consum i delle famiglie 0,3 0,7 LO 0.5 1.1 1.5 -0,2 -0,4 -0,5

Consum i della P A  e Isp 0.2 0,4 0,4 -0.1 0.7 0,3 -0,1 -0,3 0,1

Investim enti fissi tordi 0.8 2.6 2,6 2.0 3.6 3,8 -1.2 *1.0 -1.2

Esportazioni 3,2 4,4 4,4 4.2 4,5 4.4 -1 ,0 -0,1 0.0

D efaLore del Pfl U 1.4 1.7 1,9 1,9 1,7 -0,8 -0,5 0.0

P i  nominale 1,9 2.6 3,0 2,9 3,6 3,5 -LO -1 ,0 -0,5

Per memoria: lasso d i d isoccupatone 32,8 12,4 11.9 12,4 12,1 11,8 0 A 0,3 0,1
* Da OPB 20/4
F onte: E lab o raz io n e  C e r , P ro m ete ia  c  R ef, g en n a io  2 0 1 4 ; N o ta  di ag g io rn am en to , se ttem bre  2013 

Si p refigu ra  una cresc ita  del Pii in ferio re  aJI’ l p e r  cen to  nel co rren te  anno  e in ferio re  

a i r i , 5 per cen to  nel 2015-2016; nel tr ienn io , lo  scostam en to  rispe tto  alla  p rev isione 

g overna tiva  sale da 0,2  a 0,5 punti. Le d iffe renze  sono in teram ente rico n d u c ib ili a una 

d iversa  v alu taz ione  su lle  p rospettive  di rip resa  d e lla  dom anda in terna. S eco n d o  gli 

Istitu ti ind ipenden ti, nella  m edia  del periodo  co n sid era to  l ’increm ento  dei consum i si 

fe rm ereb b e  a llo  0 ,7  p er cen to , quello  deg li in vestim en ti al 2 per cen to ; il G o v ern o  ind ica 

invece aum en ti, r ispe ttivam en te , d e ll’ 1 e del 3,1 per cento . Più v icine sono  le p rev ision i 

su ll’an d am en to  delle  espo rtaz ion i: in m ed ia , in  aum en to  del 4  p e r  cen to  seco n d o  il 

C onsenso  e del 4 ,4  per cen to  secondo  il G overno .
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Box 1 - Un confronto con le previsioni di 35 società ùtdipendentì • >•- C "
X f i  / r i

Un riscontro delle previsioni di Consenso è possibile anche guardando a tte .stirpe di V / j  /  
crescita, per l’anno in corso, prodotte da 35 previsori indipendenti e raccolte da^appjOrtT '-v' Y  
Focus Economics e Consensus forecasis.
Si sono in particolare confrontati gli esercizi dì previsione elaborati a ottobre, in 
coincidenza con la diffusione della Nota di aggiornamento, con quelli oggi disponibili e si 
sono elaborati alcuni indicatori statistici.
Nella tavola A l sì osserva come, nel passaggio fra ottobre 2013 e gennaio 2014, poco sia 
cambiato. Il valore della crescita prevista è rimasta pari a 0,5 per cento, un dato che è 
anche quello m ediano (che cioè raccoglie il m aggior numero di indicazioni).

Tavola A l - Previsioni di crescita di consenso per li 2014: 
valori e indicatori statistici di distribuzione

ottobre 2013 gennaio 20ì4

Media 0,5 0,5

M ediana 0,5 0,5

Valore massimo 1,1 0,8

Valore minimo -0,8 0,0

Deviazione standard 0,4 0,2
Fonte: elaborazioni su dati Focus Economics e
Consensus forecasts.

La distribuzione intorno a questo valore medio si è nel contempo norm alizzata, nel senso 
che si sono attenuati gli scostamenti che, a gennaio, trovavano espressione nella presenza 
di due estremi, rappresentati da un dato massimo di previsione dell’ 1,1 per cento e di un 
dato minimo pari a -0,8 percen to .

Grafico A l - Previsioni ufficiali e iodipendenti: un confronto

2013 2014 2015 2016 

«ss* Differenze Nota di aggiornamento -----Previsori indipendenti

Fonte: Nota di aggiornamento, Focus economies e Consensus forecasts.

Se per il 2014 la stima prevalente degli istituti indipendenti Ìndica una crescita del Pii di 
circa io 0,5 per cento, più o meno la metà della proiezione assunta dai Governo, per ii 
2015-2016 la differenza saie a otto decimi di punto; piuttosto consistente se si considera
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che il tasso di crescila atteso dai previsori ìndi pendenti per il biennio è, in mér*»» ¡"ferini» -J
all’uno per cento. ■\ - 

V

6.

In co n c lu s io n e , le più recen ti p rev ision i co n fe rm an o  com e gii andam en ti della 

cong iu n tu ra  o sse rv a ti d opo  la N o ta  di ag g io rn am en to  non sono  tali da g iu s tifica re  un 

ria lzo  delle  stim e  di c rescita . N é, tali an d am en ti, sem brano  ricevere  im pu lso  dalla  

m anov ra  di finanza  pubb lica. In altre paro le , l 'in v e rs io n e  del c ic lo  si sta effe ttiv am en te  

co n cre tizzan d o , m a la  ve lo c ità  di u sc ita  d a lla  recessione  appare in ferio re  a quan to  

inco rp o ra to  nei quadri p rogram m atic i.

T ra le m agg io ri in co g n ite  che incidono  sul q u ad ro  m acroeconom ico  non sem bra  esserv i 

tan to  il risch io  di un aum en to  dei tassi, q u an to  la m an ca ta  trasm issione  al se tto re  rea le  

de lle  co n d iz io n i di abbondan te  liqu id ità  che  si r isco n tran o  su l m ercato  fin an z ia rio . G li 

im p iegh i b ancari co n tin u an o  infatti a d im in u ire  e c iò  im brig lia  la forza della  rip resa , che 

anche per questa  rag io n e  rim ane  assai m eno  p ro n u n c ia ta  ch e  negli a ltri Paesi. E  d iffic ile  

che  le m o lte  rag ion i so ttostan ti a ll* inarid im en to  dei flussi c red itiz i (necessità  di 

r ic ap ita lizzaz io n e  d eg li istitu ti bancari, e lev a ta  in c idenza  delle so ffe ren ze , s trin g en za  dei 

v inco li p ru denz ia li im posti da B asilea  3 ) p o ssa n o  ven ire  m en o  nel v o lg e te  d i pochi 

m esi. P iù  p ro b ab ile  è che  la res triz ione  c red itiz ia  co n tin u i, in m ed ia , anche nel 2014 , per 

poi e sau rirs i g rad u a lm en te  a p artire  dal 2015 . F ra  i rischi paven ta ti dal G overno  

P assen za  d i c red ito  è forse q ue llo  p iù  v ic ino  a m ateria lizzarsi.

il quadro di finanza pubblica e la legge di stabilità 2014

G li sco s tam en ti fra  le p rev ision i in d ipenden ti e le stim e  del G ov ern o , rinven ib ili nella 

c o s tru z io n e  dello  scen a rio  m ac ro eco n o m ico  di rife rim en to , si rifle tto n o  nella  

v a lu taz ione  p ro sp e ttica  della  finanza p u bb lica  ( tav o la  2 e g rafico  12). In p artico la re , a 

fron te  di un p e rco rso  p ro g ram m atico  che ind ica  una d iscesa  d e ll’in d eb itam en to  

nom ina le  in p ro ssim ità  d e IP l ,5  per cen to  nel 2 0 1 5  e al di so tto  d e ll’ l p e r cen to  nel 

2016 , le q u an tificaz io n i dei tre Istitu ti in d ip en d en ti p ro sp e ttan o  una  rid u z io n e  più lenta 

del d isav an zo , il cu i va lo re  rim arrebbe  anco ra  v ic in o  al m assim o  co n sen tito  d a lle  regole
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europee nel 2014 e non scenderebbe, nel penodo di previsione, al di 

cento.

Tavola 2 - La previsione di consenso: confronto con le stime ufficiali
(miliardi di euro)

Consenso (a) Noi a di aggi ornamento (b) Differenze (a)-(b)

20Ì4 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016

Entrate totali 767.9 783,ì 803,1 777,0 798,0 820,5 -9.1 -14,9 -17,4

- % dei Pii 48,3 48,0 47,8 48,5 48,1 47,7 -0.2 -0,1 0,1
Spese totali 811,7 822,2 836,6 816,7 825,0 834,5 -5.0 -2.8 2,1

- % dei Pii 51,0 50,3 49,7 50,9 49,7 48,6 0,1 0,6 1.1
Spese córrenti netto interessi 680,9 691.3 703,0 681.9 689,9 699,5 -l.o 1.4 3,5

- % del Pii 42,8 42,3 41,8 42,5 41,5 40,7 0.3 0,8 U
Spesa per interessi 82,6 84,3 87,8 86,1 1 i ' 0

0 
: O

O OO 91,9 3.5 -4,5 -4,1
- % del Pii 5,2 5,2 5.2 5 >4 5.3 5,3 -0,2 -0,1 •0,1

Indebitamento netto PA -43,8 -39,1 -33,5 -39,7 -27,0 -14,0 -4.1 -12.1 -19,5
- % del Pii -2,8 -2,4 -2,0 -2,5 -1,6 -0,8 *0,3 -0.8 -i .2
- strutturale -0,8 -0,8 -0,9 -0,3 0,0 0,0 -0.5 -0,8 -0,9

Saldo primario 38,6 44,6 53,2 46,4 61,9 77,9 -7,8 -17,3 -24,7
- % del Pii 2,4 2.7 3,2 2,9 3,7 4,5 -0,5 -1,0 ■1.3
- strutturale 4,4 4,3 4.4 5,2 5.3 5,2 -0,8 -1,0 -0,8

Fonte; Elaborazione Cer, Prometeia e Ref; Nota di aggiornamento. I valori della Nota tengono conto delle misure 
contenute nella legge di stabilità, come risultanti dagli Allegati 3.

Le differenze sono quasi interamente dovute all’andamento delle entrate, che i tre 

Istituti indipendenti stimano inferiori al dato ufficiale per 9 miliardi nell’anno in corso e 

per 17,5 miliardi nel 2016- Il minore gettito previsto dagli Istituti indipendenti è 

spiegato dalle più basse stime di crescita. Dal lato della spesa, la valutazione 

indipendente è invece più favorevole di quella del Governo per il primo biennio e solo 

nel 2016 vengono prospettate maggiori uscite per 2 miliardi. In massima parte, la 

minore dinamica attesa della spesa è attribuibile alla componente per interessi, per la 

quale i tre Istituti rileverebbero una sovrastima governativa di circa 3,5 miliardi nel 

2014 e di oltre 4 miliardi nel 2015 e nel 2016 (si veda il riquadro 1 -  uLa previsione 

della spesa per interessi”).

In termini strutturali le differenze nelle stime sull’indebitamento permangono, rendendo 

incerti sia un sostanziale pareggio già alla fine dell’anno in corso sia la riduzione 

prescritta dello 0,5 per cento per il biennio successivo. (Si veda il riquadro 2 -  ‘7/ 

percorso di rientro deirindebitamento strutturale: metodologia di calcolo e possibili 

rischi ”)
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A nche le p rev ision i di co n sen so  racco lte  ne lle  p u b b licaz ion i in tem az io n a li {C onseiisus  

fo r e c a s ts  e F o cu s  eco n o m ics)  r isu ltano  d is tan ti da quelle  del G overno* reg istrando  

ino ltre  un p eg g io ram en to  rispetto  a llo  scorso  o tto b re , dal 2 ,6  al 2,8 p e r cen to  del P ii, per 

T anno  in co rso  (tav o la  3).

Le ev idenze  d isp o n ib ili ind icano  qu ind i com e il varo  d e lla  legge di s tab ilità  non abbia  

d iffu so  aspe tta tive  di un m ag g io r co n tro llo  sui sald i di finanza pubb lica .

S i tra tta  di una  p ro sp e ttiv a  non rassicu ran te  che  trova  il suo fo n d am en to  principale  

nell* inversione  di ten d en za  nella d in am ica  della  spesa  che , già ev iden te  nelle  p ro iez ion i 

a leg is laz io n e  v igen te  p e r il 201 4 -2 0 1 6 , non ha tro v a to  co rrez ion i n e ll1 im postaz ione  

della  legge  di s tab ilità  che anzi, a lm eno  con  rig u a rd o  a ll’anno  co rren te , accen tua  

l'a lle n ta m e n to  del rigo re , a conferm a della  sce lta  go v ern a tiv a  di adoz ione  di una linea di 

“ tregua fisca le” .

Tavola 3 - Previsioni di consenso per l'indebitamento 2014: il cambiamento da ottobre a oggi

i h  percentuale d i Pii

ot \ obre 2013 gpn naio 2014

Media -2,6 -2,8

Mediana -2,6 -2.7

Valore massimo •2,1 -2,5

Valore minimo -3.5 -3,4

Deviazione si and ard 0,3 0.2

Fonte: Consensus forerà si s e Focus economics
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Questa impostazione -  ben presente nel disegno di legge di stabilità e 

positivamente dalla Corre già nell’ottobre scorso -  ha trovato ulteriore 

nel percorso parlamentare.

Nella versione definitiva, dietro i) velo dell’invarianza dei saldi, il provvedimento 

risulta, infatti, mutato nelle dimensioni e nella composizione (tavola 4). Al bilancio 

pubblico affluiscono maggiori risorse per 2,5 miliardi nel 2014 e per 3,7 miliardi a 

regime; le entrate nette crescono di oltre un miliardo sia nel 2014 che nel 2015 e di 720 

milioni nel 2016; le spese nette aumentano di circa 2,7 miliardi nel triennio.

Tavola 4 - legge stabilità 2014: differenze fra versione finale e testo iniziate
(milioni di euro)

2014 2015 2016

Reperimento risorse 2.513,2 1.979.2 1.674,0
- Maggiori entrate 2.120.6 1.719,5 1.531.9
■ Minori spese 392.6 259.7 142,1

Utilizzo risorse 2.255,8 1.970,9 1.633,7
• Minori entrate 96!,5 584,6 S08.3
- Maggiori spese 1.294,3 1.386,2 825.4

Effetto netto 257,4 8,3 40,3

- Maggiori Entrate nette 1.159.1 1.134,9 723,6

- Minori Spese nette -901,7 *1.126,5 -683,2
Fonte: erborazioni su dai) allegalo 3 (AC. 1865 e AS- 1120-B)

La direzione di movimento è stata quindi opposta a quella richiesta dairobiettivo 

di ridimensionamento dell’intermediazione del bilancio pubblico, assunto 

neH’imposiazione originaria della manovra.

L9 iter parlamentare ha poi accentuato il carattere di frammentarietà del l’intervento. 

Esaminando nel dettaglio il contenuto della legge di stabilità, non si può, infatti, non 

evidenziarne la complessità e l’elevato numero di misure adottate. I soli interventi di 

incremento della spesa sono oltre 130 per quanto riguarda la spesa corrente, con un 

impatto medio poco superiore a 30 milioni di euro, e circa 50 per quanto riguarda la 

spesa in conto capitale, con un importo medio inferiore ai 70 milioni di euro (si veda il
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riquadro 3 La legge di stabilità per il 2014: riter parlamentare e lau^frhpb^^^M  

degli interventi sulla spesa”).

Oltre ad evidenziare il non puntuale rispetto delle disposizioni che discij 

contenuti propri della legge di stabilità, dal lato delle entrate, il provvedimento è 

caratterizzato dal ricorso a misure che, a fronte di un maggior incasso nel periodo 2014­

2016, comportano una perdita di gettito per gli anni successivi. Una tecnica già 

impiegata nel corso dell’anno 2013 con gli aumenti superiori al 100 per cento degli 

acconti IRES. (si veda il riquadro 4 -  “La manovra sulle entrate e i rischi sul gettito 

futuro").

Nel complesso, la legge di stabilità resta comunque improntata, almeno a partire dal

2015, alla volontà di spostare la correzione sul lato della spesa (tavola 5).

Tavola 5 - Legge Stabilità 2014: effetti sull'indebitamento netto

2014

(m ilioni d i euro) 

2015 2016

Reperimenfo risorse 12.236,1 14.743.6 ¡9.931,3
- Maggiori entrate 8.212.4 8.600.4 11.710,8
- Minori spese 4.023,7 6.143,2 8.220,5

Utilizzo risorse 14.693,9 11.228,7 12.627,6
- Minori entrale 6.080,8 7.961,5 9.807.9
- Maggiori spese 8-613.1 3 267,2 2.819,8
Effetto netto *2.457,8 3.514,9 7.303.7
- Maggiori Entrate nette 2.131,6 638.9 1.903,0

- Minori Spese nette -4.589.4 2.876,0 5.400,7

(In %)

Reperimento risorse 100,0 100.0 100.0
- Maggiori eniraie 67.1 58,3 58.8
- Minori spese 32,9 41,7 4),2
Utilizzo risorse 100,0 100,0 100,0
- Minori entrate 4 ) ,4 70,9 77,7

- Maggiori spese 58,6 29,1 22,3

EfTeno netto 100,0 100,0 100,0
- Maggiori Entrate nette -86,7 18,2 26,1

- Minori Spese nette 186,7 81,8 73.9
Fonte: elaborazioni su dati allegato 3 (AC. 1865 e AS. 1Ì20-B)

(*) Tra le /naggiori entrale non è ricompreso ii maggior geuiio TAS! (3.764 milioni di 
turo annui)

(**) Tra le minori entrate non è compreso il minor genito per abolizione IMU prima 
casa (3.764 milioni di euro annui)
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A  reg im e, l ’in terven to  attuato  con  la legge di s tab ilità  dov rebbe  portare  a una riduz ione  

della  spesa , rispetto  al b ilancio  a leg is laz ione  v igen te , di circa 5,4 m iliard i, m en tre  la  

co rrez ione  affida ta  a lle  m aggiori im poste  rim arreb b e  al di so tto  dei 2 m ilia rd i. N elle  

in tenzion i del G overno  lo spostam en to  d e lla  m an o v ra  in d irez ione  di una  rid u z io n e  della  

spesa è destina to  ad a ssu m ere  un p ro filo  più p ro n u n c ia to  con l ’a ttu az io n e  della  spend ing  

rev iew , a lla  quale  è a ffida to  l ’ob ie ttivo  di con seg u ire  nuov i e sig n ifica tiv i risparm i 

rispetto  a quan to  in scritto  ne lla  leg is laz io n e  v igen te .

U na co n fe rm a  in tal sen so  v iene dalla  recen te  d ec is io n e  di ab rogare , con il d ec re to -legge  

4 /2014 , la no rm a d e lla  legge  di stab ilità  che  p rev ed e  una riduz ione  delle  d e traz ion i di 

im posta , in d iv iduando  le n ecessarie  copertu re  n e ll’aum en to  dei risparm i attesi dalla  

rev is ione  della  spesa .

L ’impostazione della manovra di bilancio: alcune considerazioni

In o rd ine  alla  d e sc ritta  im postaz ione  della  m an o v ra  sono  ravv isab ili a lcuni e lem en ti di 

incertezza. R isu lta , in p artico lare , che n e ir im m e d ia to , o ssia  nel 2014 , la legge  di 

s tab ilità  aum en ta  e  non  d im in u isce  la spesa  p u b b lica  (+ 4 ,6  m ilia rd i), ed affida  

a ll’ increm en to  d e lle  en tra te  il co n ten im en to  del re la tivo  effe tto  sul d isav an zo . Si 

rip ropone qui un lim ite  g ià  osserva to  nella  d e fin iz io n e  nei quadri ten d en z ia li d e lla  spesa 

p u b b lica , dai quali risu lta  il m anca to  co n so lid am en to  dei risparm i rea lizza ti tra  il 2009  e

P er il trienn io  2 0 1 4 -2 0 1 6  i valori tendenz ia li ripo rta ti ne lla  N o ta  d i ag g io rn am en to  

in d icano  infatti un  au m en to  d e lla  spesa , al ne tto  degli in te ress i, di quasi 25 m iliard i 

(erano  21 nel D E F ) e il da to  p ro g ram m atico , risu ltan te  da lla  legge  di s tab ilità , accen tua  

l ’an dam en to  c re scen te  del 2014 ; le  su ccessiv e  co rrez ion i ra llen te reb b ero , m a  non 

a rreste reb b ero , l ’e sp an s io n e  d e lle  u sc ite  del b ilan c io  pubb lico  (g ra fico  13).

La rid u z io n e  d e ll’indeb itam en to  p rog ram m ata  per il 2 0 1 5 -2 0 1 6  è infatti ¿ tr ib ù ib jjè -Jn  \ i \

11.

il 2012.

!> 'i R 
o 

t.
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— -s to r ic o  — — DEF '!
j —  Nota di ag g io rn a m e n to --------- Legge di Stabilità
j__________ ________________________________________________ |
Fonte: Istat, DEF 2013, Nota di aggiornamento 2013

A nche se questo  an d am en to  po trebbe essere  m uta to  dalla  p iena  a ttuazione  della 

spend ing  rev iew , l ’ in d icaz io n e  fo rn ita  al m erca to  è com unque  quella  ch e  la spesa 

pu b b lica  to rna  a c re sce re , sep p u r a ritm i inferiori a quelli sperim en ta ti nel passa to .

U na seconda  d iffico ltà  di le ttu ra  nasce  dal co n tras to  fra l 'im p a tto , re la tivam en te  

co n ten u to , che  la legge  di stab ilità  ha s u l l’indeb itam en to  netto  e il v o lu m e, m o lto  più 

am p io , di riso rse  ch e  v en g o n o  e ffe ttiv am en te  m o v im en ta te . P er il so lo  2014  (vedi 

ancora  tavo la  5), al b ilan c io  pu b b lico  vengono  a ttribu ite , per effetto  d e lla  legge  di 

stab ilità , m ag g io ri r iso rse  per o ltre  12 m ilia rd i, p iù di 8 delle  quali a ttraverso  m agg io ri 

en tra te ; nel 2 0 1 6 , le  r iso rse  agg iun tive  sfio re ran n o  i 20 m iliard i, con  quasi 12 m iliard i di 

en tra te  d isc rez io n a li su pp lem en tari. La leg g e  p rev ed e  una red istr ib u z io n e  al sistem a, 

so tto  varie  fo rm e, d e lla  m agg io r parte  delle  riso rse  ad d iz io n a li. C iò  in q u an to , in 

p resen za  di v inco li di in d eb itam en to  anco ra  m o lto  s trin g en ti, ogni m isu ra  espansiva  

d eve  esse re  fin an z ia ta  d a  un p ro v v ed im en to  di segno  opposto . T urtav ia , un d isegno  

red is tn b u tiv o  delle  riso rse  del b ilan c io  p u bb lico  do v reb b e  po g g ia re  su) rispe tto  di 

p rio rità  di in te rv en to  del p rog ram m a di G ov ern o . L a fram m en taz io n e  deg li in terven ti, in 

p recedenza  ev id en z ia ta , co s ì co m e  l ’u tilizzo  d e lla  legge  di s tab ilità  con fini d iversi da



Camera dei Deputati -  1 2 4  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XLVIII N. 5

quelli a cui è is titu z io n a lm en te  p rep o sta , non sem b ran o  rispe tta re  questa-. 

S uss is te rebbe , c o m u n q u e  il risch io  che  nel 2014 , per q u an to  am pie, le r i s o r t e  j)rfcVisI£ 

(nel co m p lesso  12,2 m ilia rd i, di cui 8 ,2  m iliard i asc riv ib ili a m agg io ri 

po trebbero  risu ltare  non su ffic ien ti a cop rire  le m isu re  di e spansione  della  sp esa  (8 ,6  

m iliard i), con co n seg u en te  p reg iud iz io  per il r isp e tto  deg li ob iettiv i di saldo . C iò  in 

quan to  un an dam en to  d e l l’econom ia  che si co n fe rm asse  e x  p o s t  m eno  fav o rev o le  di 

quello  a tteso  dal G o v ern o  inc iderebbe, in fa tti, n eg a tivam en te  sul gettito .

So tto  un profilo  più g enera le  va o sse rv a to  che  dal d icem bre  2012 , le m anovre  di finanza 

pu b b lica  sono  riv o lte  a co m p en sa re  la dose m assicc ia  di restriz ione  fisca le  reca ta  dalle 

m isure varate nel seco n d o  sem estre  del 2 0 1 ] ,  so tto  la sp in ta  de lla  crisi del deb ito  

sovrano .

I g rafic i 14 e 15 d anno  ev idenza  de lT a llen tam en to  degli ob ie ttiv i di b ilancio , 

concre tizza to si dopo  il r ip ris tin o  di cond iz ion i di no rm alità  finanziaria .

Grafico 14 - L ’allentamento degl» obiettivi di indebitamento nominale

------- Def 2012 —  Nota di agg io rnam en to  se tte m b re  2013

Fonte: Istat, DEF - aprile 20) 2, Nota di aggiornamento - settembre 2013

In term in i n o m ina li (g ra f ic o  14), r va lori p ro g ram m atic i a cui tendeva da u ltim o , il 

decreto  S alva Ita lia  (n o v em b re  201 1 ) sono  stati am p iam en te  d isa ttesi: non so lo  il 

rag g iung im en to  del p a reg g io  di b ilan c io  (in term in i nom ina li) a llo ra  p rev is to  p e r il 2013
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nella  N o ta  risu lta  rinv ia to  al 2017 , ma è s ta to  rim andato  di un b ienn io  {dal 2012  «i. , ,

2014 ) anche  l 'o b ie tt iv o  di ripo rta re  1 in d eb itam en to  al di so tto  del 3 per cen to ,de l RI). * / ov* -’'V " ■.— / ^ J
In term in i di sa ld o  s tru ttu ra le  (g rafico  15), non si p re figu ra  p iù  la realizzaiìQ ne*cfì °  

q u e ll 'a v a n z o  ch e , seco n d o  il D E F  de lT ap rile  2012 , av rebbe dovu to  co m p arire  g ià nel 

2013  e ch e  s litta  al 2015.

Grafico 15- La revisione degli obiettivi di indebitamento strutturale

Fonte: Istat, DEF - aprile 2012, Noia di aggiornamento - settembre 2013

L a rev isione  degli o b ie ttiv i è  sta ta  in m assim a  p arte  obb lig a ta , dal m om ento  che il 

sen tie ro  p ro g ram m atico  p receden te  si è rive la to  in sosten ib ile  dal pun to  di vista 

m acroeconom ico . P e r a ltra  parie, l’in te rven to  di finanza pu b b lica  h a  m uta to  di segno, 

assu m en d o  u n ’in to n az io n e  espansiva  a partire  da lla  legge  di s tab ilità  2013.

L a p o litica  di b ilanc io  ita liano  si m uove  fra le e sigenze  della  c re sc ita  e del risanam en to  

del b ilanc io , ap p a ren tem en te  co n tra s ta n ti, con u na  stra teg ia  che  si po treb b e  d e fin ire  dei 

picco li passi, o ss ia  con  in terven ti al m arg ine  che sfru ttano  i poch i spazi di m anov ra  che 

si rendono  di vo lta  in volta  d ispon ib ili. D rìsch io  è di sacrifica re  gli ob ie ttiv i di b ilancio  

senza  riusc ire  a tra sm e tte re  im pulsi s ig n ifica tiv i a ll’econom ia . A nche  su questo  versante 

di an a lis i, si rip ro p o n e  la necessità  di d efin ire  una p o litica  cap ace  di o rien ta re  in 

d irez io n e  più ce rta  le asp e tta tiv e  deg li opera to ri e dei m ercati.
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vers ione  d efin itiv a , il lim ita to  riliev o  quan tita tiv o  delle  m isu re  di stim olo  

d e ll’eco n o m ia , m en tre  c resco n o  in m isura s ig n ifica tiv a  in terven ti di lim ita ta  d im en sio n e  

un itaria , m a tali da  ripo rta re  la spesa  co rren te  su un perco rso  di cresc ita .

D sis tem a sem bra , q u ind i, so tto p o s to  ad im pu lsi con tradd itto ri: si p re fig u ran o  

consisten ti tagli d e lla  spesa , c rescen ti ne] b ienn io  2015  e 2016 , m en tre  si in c rem en ta  la  

spesa n e ll’e se rc iz io  in co rso ; si p reannuncia  la d es tin az io n e  p rev a len te  dei p roven ti 

della  “ rev is ione  d e lla  sp esa” a riduz ion i fisca li, senza  ev id en z ia re  che buona parte  dei 

risu lta ti attesi so n o  g ià ipo tecati per ev ita re  un in c rem en to  del p relievo .

Si tra tta  di una  im p o staz io n e , non  nuova, che non sem bra  in g rad o  di in c id ere  in m isu ra  

sign ifica tiva  su lle  p ro sp e ttiv e  di c resc ita , né d i garan tire  un so lido  e rassicu ran te  p ro filo  

di rien tro  del d isav an zo  pub b lico . Pur in un quad ro  eco n o m ico  che  co m in c ia  a 

p resen tare  segna li di m ig lio ram en to , i risu lta ti che em erg o n o  d a lle  p rev ision i 

m acroeconom iche  e  d i fin an za  pu b b lica  p e r il p ro ss im o  trienn io  non sem b ran o  p riv i d i 

rischi e g iu s tifican o  una  riflessione  sulle sce lte  fino ra  assunte . L a s tessa  osservanza  

delle  rego le  eu ro p ee  in te rm in i di m ig lio ram en to  tendenz ia le  dei sald i d i b ilan c io  non 

sem bra  assicu ra ta .

In a ttesa  d i co n o sce re  i risu lta ti d efin itiv i del 2013 , i dati di p re co n su n ù v o  segna lano  il 

con sis ten te  sfo rzo  co m p iu to  a  ca rico  del b ilan c io  pub b lico ; non sem b ra , tu ttav ia , ch e  gli

L ’inversione  di ten d en za  n e ll’andam en to  d e lla  spesa rispetto  al severo  con ten im en to  

o pera to  neg li u ltim i an n i, si p ro ie tta  su ll’in tero  tr ien n io  di p ro g ram m azio n e . 

P rovved im en ti im portan ti anche  dal pun to  di v is ta  q u an tita tiv o , com e il p ag am en to  dei 

deb iti de lla  PA  e l ’a lim en taz io n e  dei fondi destina ti ad a llev ia re  la d iffico ltà  

n e ll’accesso  al c red ito , pu r non inc idendo  s u l l’in d eb itam en to , h an n o  segna to  la 

d inam ica  del d eb ito  pub b lico . S ono  i segnali di una  p o litica  m ira ta  ad  a ssecondare  la

Considerazioni conclusive

parte, i lim iti in iz ia li. A d essi se ne ag g iu n g o n o  di nuovi: si co n fe rm a , anche"'nella

In conc lu s ione , la legge  di s tab ilità  u sc ita  d a ll’esam e parlam en tare  m a n t i e n i

14.

15.

in terventi e sp an s iv i ado tta ti ab b ian o  ancora  p ro d o tto  i risu lta ti sperati in  term in i di 

c rescita .
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rip resa della c resc ita , senza  co m p ro m ette re  gli ob ie ttiv i posti in term in i d i s a id ì d i 

b ilancio .

L ’abbandono  di un sen tie ro  di rigo re  fisca le , che  si è  rive la to  m acroeco  nom i c a n te a t 

in sosten ib ile , non co n sen te , infatti, di a llen tare , senza  lim iti, il p erco rso  di riequ ilib rio  

dei con ti pubblici.

M a la necessaria  tenu ta  degli ob ie ttiv i di sa ldo  rende  d iffic ile  l ’adoz ione  di m isu re  di 

so stegno  a ll’econom ia  della  co n sis ten za  d esiderab ile .

Il c rescen te  rico rso  a m isure di spesa , con co p ertu ra  a ffid a ta  ad an tic ip az io n e  di en tra te  

fu ture  -  co m e  avv iene  con la legge  di stab ilità  2 014  - co m p o rta  consisten ti rischi di 

trasferire  gli a ttuali squ ilib ri sugli eserc iz i a ven ire  senza  riusc ire  a co g lie rn e  oggi gli 

effetti positiv i. Si fa concre ta  l ’ev en tu a lità  di m an care  en tram bi gli ob ie ttiv i: le 

p ro spe ttive  di c resc ita  d e ll’econom ia  rim angono  an co ra  troppo  basse e l ’eq u ilib rio  dei 

b ilanc i resta  ancora  troppo  precario .

Il ruo lo  cen tra le  che  secondo  le nuove rego le  eu ro p ee  assum e il va lo re  s tru ttu ra le  

d e ll’indeb itam en to  m ette  in ev id en za  l 'u rg e n z a  di o rien ta re  la gestio n e  di po litica  

eco n o m ica  ad un s ig n ifica tiv o  m ig lio ram en to  del p rod o tto  p o ten z ia le , o ssia  a quella 

c o m p o n en te  della  c resc ita  che  non d ip en d e  dal c ic lo  eco n o m ico . So lo  così sarà  

p o ss ib ile  rendere  co m p a tib ile  il m an ten im en to  d i co n d iz io n i di m ig lio ram en to  dei saldi 

nom inali e il riavv io  della  c resc ita  con il rispe tto  deg li ob ie ttiv i posti, sia  a livello  

eu ro p eo  che a live llo  naziona le  (con il v inco lo  co s titu z io n a le ), al g raduale  m a sicuro  

an n u llam en to  del d isav an zo  s tru ttu ra le . N e d iscen d e  che, anche so tto  q u esto  p ro filo , 

vanno  viste  le sce lte  di rifo rm a av v ia te  dal G ov ern o , gli in terven ti di co n tes to  anche 

privi di oneri e  i] rio rien tam en to  au sp icab ile  p e r la s tessa  sp esa  co rren te .

Il necessario  m u tam en to  deH ’app ro cc io  s tra teg ico  co m p o rta , p e rtan to , ch e  non ci si 

lim iti a garan tire  il rispetto  dei sald i. I lim itati spazi f inanz ia ri m al si p restano  a 

so s tenere  po litich e  di spesa  ch e  non siano  im p ro n ta te  ad u n a  stre tta  se lez ione . U 

co n trib u to  alla  c resc ita  che  può ven ire  d a lla  in te rm ed iaz io n e  pu b b lica  dovrebbe 

co m p o rta re  il recupero  di una a tten ta  d estin az io n e  dei flussi a ttivab ili da  rivo lgere ,
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anche nell’ambito della spesa corrente, a misure in grado di incidere sulla ̂ tenziàlì-tà di r jg j
. ' v v-*iV -n!

cresc ita  (fo rm azio n e , scu o la , ecc). N e ll’am b ito  della  spesa in con to  c a p iià le , 'a n d re b b e  /¿ ? /
• /  

non solo garantito il carattere aggiuntivo degli spazi finanziari, ma anche’ev,ru'fó'"cn^/

essi si traducano in spesa non coerente con le necessità di riforma (si veda il riquadro 5

-  “il DL 35/2013: il carattere aggiuntivo della spesa in conto capitale dei comuni”).

li conseguimento di risultati significativi è anche ostacolato dal limite quantitativo alle

risorse mobilitabili.

Pur nella consapevolezza che sussistano ancora margini per una razionalizzazione della 

spesa e per il riassorbimento di inefficienze e distorsioni gestionali, queste non 

sembrano offrire nel breve termine margini di manovra risolutivi. E’ necessario, quindi, 

procedere a una revisione più radicale dei confini entro cui opera il sistema di intervento 

pubblico che rischia, oggi, di tradire le attese dei cittadini per l'incapacità di definire un 

assetto più efficiente e sostenibile. Il rafforzamento degli interventi di razionalizzazione 

della spesa pubblica e delibazione di efficientamento delle strutture amministrative va 

inteso anche nel significato, più impegnativo e complesso, di ripensamento delle 

modalità di prestazione dei servizi pubblici e delle modalità di accesso, in un contesto 

sociale e demografico profondamente mutato. La recente riforma dell’Isee potrebbe 

costituire una occasione per un ridisegno più mirato.

E’ da ritenere che, seguendo tale linea risulterebbe possibile reperire le risorse 

necessarie a rendere effettivo il processo di risanamento finora avviato e a liberare 

risorse per i programmi mirati al sostegno della crescita. Ciò nel presupposto che le 

risorse andrebbero ricercate attraverso una seria redistribuzione, sia dal lato delle entrate 

(compresi i meccanismi di selezione degli accessi) sia dal lato delle spese.

Tale percorso non appare, tuttavia, sostenibile se non accompagnato dal rilancio del 

dibattito europeo sui grandi orientamenti in materia di politica economica, riconfermati 

dalla Commissione nello scorso novembre, che sottolineano l’urgenza di promuovere la 

crescita e la competitività anche attraverso riforme strutturali in grado di rilanciare 

l'economia dal lato dell’offerta, e di lottare contro la disoccupazione e contro le 

conseguenze sociali della crisi.


