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PRESIDENZA DEL PRESIDENTE
DELLA V COMMISSIONE

DELLA CAMERA DEI DEPUTATI
FRANCESCO BOCCIA

La seduta comincia alle 16.10.

Sulla pubblicità dei lavori.

PRESIDENTE. Avverto che la pubblicità
dei lavori della seduta odierna sarà assicu-
rata anche attraverso la trasmissione tele-
visiva in differita sul canale satellitare della
Camera dei deputati e la trasmissione di-
retta sulla web-TV della Camera dei depu-
tati.

Audizione di rappresentanti
della Banca d’Italia.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca,
nell’ambito dell’attività conoscitiva prelimi-
nare all’esame della Nota di aggiornamento
del Documento di economia e finanza
2016, l’audizione, ai sensi dell’articolo
118-bis, comma 3, del Regolamento della
Camera dei deputati e dell’articolo 125-bis,
comma 3, del Regolamento del Senato della
Repubblica, di rappresentanti della Banca
d’Italia. Saluto il presidente Tonini e i col-
leghi del Senato.

Do subito la parola al dottor Luigi Fe-
derico Signorini, vicedirettore generale e
componente del Direttorio della Banca Ita-
lia.

LUIGI FEDERICO SIGNORINI, vicedi-
rettore generale della Banca Italia. Grazie,
presidente. Ringrazio le Commissioni per
averci, come al solito, invitato a quest’au-
dizione nell’ambito dell’attività conoscitiva

sulla Nota di aggiornamento del Docu-
mento di economia e finanza 2016.

Dato il tempo molto breve trascorso da
quando la Nota di aggiornamento è stata
resa disponibile, mi soffermerò soprattutto
sul quadro macroeconomico e sull’anda-
mento dei conti in corso d’anno, fornendo
le informazioni in proposito che abbiamo a
disposizione. Poi farò quelle riflessioni pre-
liminari sui programmi per i conti pubblici
e sulle prospettive dei prossimi anni che
abbiamo potuto mettere insieme in questo
breve tempo trascorso.

Innanzitutto comincio con il quadro
macroeconomico. L’economia italiana e
quella dell’area dell’euro continuano a be-
neficiare di condizioni monetarie e finan-
ziarie estremamente accomodanti. Il refe-
rendum britannico ha provocato sui mer-
cati finanziari internazionali sensibili oscil-
lazioni iniziali, che si sono poi attutite. A
distanza di qualche mese gli effetti sui
mercati risultano contenuti, anche grazie
all’azione delle autorità monetarie. Ri-
mane, però, l’incertezza sulle conseguenze
a più lungo termine della decisione britan-
nica di uscire dall’Unione europea. Il com-
mercio mondiale, nel frattempo, è aumen-
tato e sta aumentando quest’anno, ma
meno del previsto.

Nell’area dell’euro la crescita prosegue,
ma a ritmi più modesti di qualche mese fa.
L’inflazione al consumo risale gradual-
mente, in parte per l’effetto dell’andamento
dei prezzi energetici. Quindi, quella di
fondo non segnala ancora una robusta ten-
denza a riportarsi verso l’obiettivo della
politica monetaria.

In Italia la battuta d’arresto della cre-
scita dell’attività economica nel secondo
trimestre, che era inattesa all’inizio del-
l’anno, ha riflesso essenzialmente la sta-
gnazione della domanda interna. Il calo
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degli investimenti in macchinari e attrez-
zature è stato, però, sostanzialmente com-
pensato da un nuovo aumento della spesa
in mezzi di trasporto.

Dall’avvio della ripresa nel 2014 gli in-
vestimenti sono stati meno dinamici, sia
rispetto agli altri Paesi dell’area dell’euro,
sia rispetto a quello che normalmente si
osserva nelle fasi di uscita da una reces-
sione. Le nostre analisi e le informazioni
provenienti dai sondaggi presso le imprese
indicano che l’accumulazione e l’attività di
investimento sono tuttora ostacolate dalla
debolezza delle prospettive della domanda
e dall’incertezza sulle tendenze future del-
l’economia, sugli sviluppi geopolitici e sulle
implicazioni del referendum britannico,
cui ho fatto cenno pochi istanti fa.

Non vi è più evidenza che la disponibi-
lità di credito sia un ostacolo rilevante per
le scelte di investimento. Il credito alle
imprese non cresce essenzialmente a causa
della debolezza della domanda. Le diffe-
renze, a questo proposito, tra classi d’im-
presa sono significative. L’andamento dei
prestiti è migliore nelle imprese con più di
20 addetti e in quelle dei servizi. Rimane
nettamente negativo nel settore delle co-
struzioni.

Prosegue la riduzione dei tassi di inte-
resse sui nuovi prestiti e si è ormai quasi
annullato il differenziale del costo medio di
credito alle imprese tra l’Italia e la media
dell’area dell’euro.

Il mercato del lavoro dà segnali, nel
complesso, positivi. Nel 2015, grazie anche
alla decontribuzione per le assunzioni a
tempo indeterminato e all’introduzione del
contratto a tutele crescenti, l’occupazione
era cresciuta più rapidamente di quanto
non lasciasse prevedere l’andamento del
prodotto.

Nel 2016 l’occupazione ha continuato a
espandersi. Nel corso dell’anno sono
emersi segnali di rallentamento, presumi-
bilmente anche in connessione con il ridi-
mensionamento della contribuzione. Si po-
trà essere più precisi su questi aspetti tra
qualche mese, quando dati più aggiornati e
più disaggregati saranno disponibili e un
po’ di riflessione si sarà potuta fare.

Dopo l’arresto nel secondo trimestre, il
PIL, sulla base delle informazioni fornite
dagli indicatori congiunturali, a nostro giu-
dizio, potrebbe tornare a crescere nel
terzo, anche se a ritmi molto modesti. Le
informazioni congiunturali a cui mi riferi-
sco sono principalmente l’andamento della
produzione industriale, che è stata dina-
mica a luglio, riportandosi sui livelli medi
del secondo trimestre.

Con riguardo agli indicatori, che sono
da prendere naturalmente con un certo
grano di sale, della fiducia, sia per quanto
riguarda le imprese, sia per quanto ri-
guarda i consumatori, secondo l’indagine
sulle aspettative di inflazione e crescita
dello scorso mese, le imprese si attendono
nel complesso un aumento della spesa per
investimenti nel secondo semestre di que-
st’anno.

Il quadro macroeconomico della Nota
di aggiornamento del Documento di eco-
nomia e finanza è meno favorevole rispetto
al Documento originario di aprile. Nello
scenario tendenziale si prevede ora che il
PIL dell’Italia aumenti dello 0,8 per cento
quest’anno, contro l’1,2 previsto in prima-
vera, e che rallenti ulteriormente, seppure
lievemente, il prossimo (0,6 contro ancora
l’1,2).

La revisione riflette il peggioramento del
contesto internazionale e, in particolare,
l’ulteriore indebolimento del commercio
mondiale e l’aumento delle quotazioni del
greggio, i cui effetti sulle esportazioni e
sull’attività produttiva dell’Italia sarebbero
accentuati nel quadro macroeconomico
dall’apprezzamento del tasso di cambio.

L’inflazione, misurata con il deflatore
dei consumi, si attesterebbe allo 0,1 per
cento quest’anno e salirebbe all’1,7 nel
2017.

Lo scenario tendenziale per il biennio
2016-2017 è sostanzialmente in linea con le
stime oggi disponibili. Tra le valutazioni
recenti dei principali previsori privati e
istituzionali la crescita stimata dal Governo
per il 2017 si colloca nella parte bassa. Le
altre previsioni, tuttavia, non includono ge-
neralmente gli effetti negativi derivanti dal-
l’inasprimento della tassazione indiretta
previsto dalle cosiddette clausole di salva-

Camera dei Deputati — 4 — Audizione – 7

XVII LEGISLATURA — COMM. RIUN. V CAMERA E 5A
SENATO — SEDUTA DEL 3 OTTOBRE 2016



guardia, che invece sono prese in conside-
razione nello scenario a legislazione vi-
gente del Governo.

Volevo segnalare che sulla distribuzione
delle previsioni abbiamo provato a inserire,
per la vostra lettura, la figura 1, che colloca
la previsione del Governo – sia il quadro
tendenziale, sia il quadro programmatico –
in una distribuzione ricostruita statistica-
mente dalle previsioni dei principali previ-
sori e la confronta, in particolare, con
Consensus.

Passando a considerare lo scenario pro-
grammatico, il Governo prospetta per
l’anno prossimo una crescita del prodotto
nettamente più elevata (0,4 percentuali in
più) e un’inflazione più bassa (0,8 punti in
meno rispetto al quadro tendenziale). La
differenza è dovuta all’annullamento del-
l’inasprimento delle aliquote IVA, cui ho
appena fatto cenno, nonché agli altri inter-
venti che il Governo intende realizzare con
il prossimo disegno di legge di bilancio. Tra
questi vengono elencati investimenti pub-
blici in infrastrutture, incentivi fiscali in
favore delle imprese che investono e inter-
venti di sostegno ai pensionati.

Nel complesso, le misure previste per il
2017 comportano un aumento dell’indebi-
tamento netto di quasi mezzo punto per-
centuale del PIL rispetto al suo valore
tendenziale e un incremento del prodotto
di ammontare analogo. Il moltiplicatore
implicito in questa previsione è elevato,
dati anche i ritardi che normalmente ca-
ratterizzano la risposta della spesa privata
e le misure di bilancio.

Nelle valutazioni del Governo il man-
cato aumento dell’IVA avrebbe un impatto
positivo sul tasso di crescita del PIL pari a
0,3 punti percentuali nel 2017, un effetto
piuttosto forte rispetto a stime econome-
triche basate sui dati del passato. Le altre
misure espansive fornirebbero un ulteriore
contributo di 0,3 punti percentuali. Poiché
molto dipende dalla natura e dalla moda-
lità degli interventi, per una valutazione
compiuta occorrerà attendere i dettagli ed
è sicuramente da condividersi la priorità
attribuita al sostegno degli investimenti.

Il Governo ha, inoltre, richiesto al Par-
lamento l’autorizzazione ad accrescere il

disavanzo rispetto a quello indicato nel
nuovo quadro programmatico fino ad altri
4 decimi di punto percentuale del prodotto
per finanziare maggiori spese connesse con
eventi eccezionali, in particolare quelle per
la messa in sicurezza del territorio e del
patrimonio immobiliare e per la gestione
dei flussi migratori. Gli effetti sul prodotto
di tali eventuali maggiori spese non sono
per ora inclusi nello scenario programma-
tico.

Per il biennio seguente 2018-2019 le
previsioni di crescita del PIL del quadro
tendenziale sono invariate rispetto alle
stime dello scorso aprile (1,2 per cento nel
2018 e 1,3 nel 2019). Sono state, invece,
riviste al ribasso per 0,2 punti percentuali
in ciascun anno nello scenario program-
matico. La revisione dovrebbe riflettere la
composizione degli interventi program-
mati, in particolare la rimodulazione degli
inasprimenti delle imposte indirette.

Veniamo ora al secondo punto che
avevo preannunciato, ossia l’andamento dei
conti pubblici nel 2016. La Nota rivede
marginalmente rispetto al DEF di aprile le
stime dei conti pubblici per l’anno in corso.
L’indebitamento netto si collocherebbe al
2,4 per cento del PIL, un decimo di punto
in più rispetto a quanto previsto in prima-
vera. La variazione è principalmente ricon-
ducibile alla minore crescita attesa, men-
tre, in direzione opposta, sono state riviste
al ribasso le spese in conto capitale e al
rialzo le entrate per imposte dirette. No-
nostante la nuova stima sia meno favore-
vole, il disavanzo comunque si ridurrebbe
rispetto al 2015.

I dati sul saldo e sulle entrate di cassa
finora disponibili sono compatibili con le
stime d’indebitamento netto del Governo.
Almeno nei primi sette mesi del 2016 –
confrontati a parità di condizioni con lo
stesso periodo dell’anno scorso – si può
stimare che il fabbisogno delle amministra-
zioni pubbliche abbia registrato un miglio-
ramento anche leggermente superiore a
quello coerente con le stime del Governo
per l’indebitamento netto dell’anno. Ripeto
che mi riferisco ai dati finora disponibili,
che riguardano i primi sette mesi per le
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amministrazioni pubbliche e i primi otto
per lo Stato.

Tra l’altro, la previsione del Governo di
realizzare maggiori entrate per imposte di-
rette nel 2016 è in linea con la dinamica
delle entrate tributarie del bilancio dello
Stato osservata fino a questo momento. Nei
primi otto mesi dell’anno, al netto di lotto
e lotterie, esse sono cresciute del 4 per
cento rispetto al periodo corrispondente
del 2015, sospinte in particolare dal buon
andamento delle imposte versate in auto-
tassazione.

Nelle stime della Nota la spesa primaria
rimarrebbe sostanzialmente stabile, contro
una crescita del prodotto nominale dell’1,8
per cento. La pressione fiscale diminui-
rebbe di 7 decimi di punto del PIL.

Il disavanzo strutturale, ovvero il disa-
vanzo al netto degli effetti del ciclo econo-
mico e delle misure temporanee, aumente-
rebbe, invece, di mezzo punto percentuale
del PIL rispetto al 2015, attestandosi nel
quadro programmatico all’1,2 per cento. Il
motivo per cui nel quadro programmatico
per il 2016 l’indebitamento netto in rap-
porto al PIL si riduce, ma il disavanzo
strutturale, invece, aumenta consiste nel
miglioramento della situazione congiuntu-
rale rispetto al 2015, miglioramento che
comunque c’è stato, anche se le previsioni
sono ora un po’ meno ottimistiche di quelle
che potevano essere ragionevolmente fatte
all’inizio dell’anno.

La contrazione dell’output gap per circa
un punto percentuale, come misurato dalla
metodologia europea estesa a quattro anni,
ha ridotto la componente ciclica negativa
del disavanzo di oltre mezzo punto percen-
tuale del PIL. D’altra parte, anche l’avanzo
primario corretto per il ciclo, riflettendo
l’intonazione espansiva della politica di bi-
lancio, si è ridotto in misura analoga. L’ul-
teriore diminuzione della spesa per inte-
ressi (2 decimi di punto) ha consentito
all’indebitamento netto di scendere anche
nell’anno in corso.

Il peggioramento del disavanzo struttu-
rale è più ampio di quello indicato nelle
raccomandazioni del Consiglio dell’Unione
europea dello scorso luglio, a fronte dei
margini di flessibilità riconosciuti princi-

palmente per riforme strutturali e investi-
menti. Nella valutazione del Governo lo
scostamento non sarebbe significativo e
non dovrebbe, quindi, pregiudicare il ri-
spetto della parte preventiva del Patto di
stabilità e crescita nel 2016. Si ricordano
poi nel testo i numeri di dettaglio.

I margini di flessibilità sono stati rico-
nosciuti a condizione che in sede di valu-
tazione del prossimo Documento program-
matico di bilancio la Commissione europea
possa verificare il rispetto dell’impegno as-
sunto dal Governo in primavera di ripren-
dere nel 2017 il percorso di aggiustamento
verso l’obiettivo di bilancio di medio ter-
mine.

Secondo il DEF di aprile, nel 2016 l’in-
cidenza del debito sul prodotto avrebbe
cominciato a diminuire, seppure lieve-
mente. Nelle stime della Nota l’inversione
di tendenza del debito, o per meglio dire il
rapporto debito/PIL, è rinviata all’anno
prossimo. Nel 2016 il rapporto tra il debito
e il PIL cresce di 5 decimi di punto per-
centuale, raggiungendo il 132,8 per cento.

La revisione di questa stima è ricondu-
cibile per metà all’effetto meccanico della
riduzione. In totale, rispetto alla riduzione
di 3 decimi c’è stato un aumento di 5
decimi, per un totale di circa 8 decimi di
punto percentuale del PIL. Metà di questo,
ossia 4 decimi di punto percentuale, è ri-
conducibile all’effetto meccanico della ri-
duzione della previsione di crescita del PIL,
che abbassa il denominatore del rapporto
tra debito e PIL. Il resto è dovuto per la
maggior parte a proventi da privatizzazioni
che sono risultati inferiori a quanto pro-
grammato l’anno scorso e ancora confer-
mato nel DEF di aprile (un decimo di
punto percentuale del PIL contro 5 decimi).
Anche per le condizioni di mercato non
favorevoli, negli ultimi anni l’ammontare
delle privatizzazioni effettivamente realiz-
zato è stato quasi sempre inferiore ai pro-
grammi.

Adesso passo a qualche prima conside-
razione sull’andamento dei conti pubblici
nei prossimi anni, come prefigurati nella
Nota di aggiornamento, analizzando, come
di consueto, prima l’andamento a legisla-
zione vigente, ossia le cosiddette stime ten-
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denziali, e poi i programmi che tengono
conto degli interventi che il Governo in-
tende attuare.

L’indebitamento netto tendenziale a le-
gislazione vigente diminuirebbe gradual-
mente nel triennio 2017-2019 e alla fine
dell’orizzonte di programmazione si rag-
giungerebbe il pareggio di bilancio nomi-
nale. Rispetto alle previsioni del DEF la
Nota rivede al rialzo di 2 decimi di punto
percentuale del PIL l’indebitamento netto
al 2017, all’1,6, e di 4 decimi in media
quello dei due anni successivi. Le revisioni
riflettono essenzialmente gli effetti del ral-
lentamento della dinamica del prodotto, in
parte compensati da una riduzione della
spesa per interessi, di circa un decimo di
punto in media nel triennio.

Nello scenario tendenziale il debito
delle amministrazioni pubbliche comince-
rebbe a diminuire l’anno prossimo. Nel
biennio successivo il calo sarebbe più mar-
cato e al termine dell’orizzonte previsivo il
debito sarebbe pari al 126,1 per cento.
Rispetto al DEF di aprile, che prevede una
flessione già a partire da quest’anno, la
riduzione del rapporto tra debito e PIL nel
triennio sarebbe inferiore di oltre 2 punti
percentuali.

Passando allo scenario programmatico,
l’orientamento della politica di bilancio mi-
surato dalla variazione dell’avanzo prima-
rio corretto per gli effetti del ciclo rimane
pressoché invariato rispetto a quanto pro-
grammato ad aprile. Le variazioni degli
obiettivi dipendono, quindi, anche in que-
sto caso essenzialmente dal peggioramento
della congiuntura rispetto alle previsioni di
allora. La politica di bilancio rimarrebbe
espansiva nel 2017 e diverrebbe moderata-
mente restrittiva nei due anni successivi.

L’indebitamento netto programmato per
il 2017 è pari al 2 per cento del prodotto,
contro l’1,6 per cento del tendenziale. Il
saldo strutturale è invariato rispetto al-
l’anno precedente. Il DEF di aprile fissava
un obiettivo per l’indebitamento netto del
2017 pari all’1,8 e un miglioramento del
saldo strutturale di 0,1 punti, ossia 1,8
contro 2 e 0,1 contro 0. Il Governo ritiene
che, data la situazione congiunturale, sia

controproducente una correzione struttu-
rale nel 2017.

Come era già stato annunciato nel DEF
ad aprile, nel 2017 il Governo intende evi-
tare l’inasprimento delle imposte indirette
disposto dalla legge di stabilità per il 2015
e compensarne solo in parte gli effetti con
interventi di contrasto all’evasione e all’e-
lusione fiscale e di revisione della spesa.
Riguardo ai primi, un’analisi accurata del-
l’efficacia dei provvedimenti relativi all’e-
vasione adottati in passato permetterebbe
di indirizzare le misure di prevenzione e
contrasto verso gli strumenti che, alla
prova dei fatti, si sono rivelati più efficaci.

Come ho già ricordato con riferimento
al quadro macroeconomico, per il 2017 il
Governo chiede, inoltre, al Parlamento
l’autorizzazione ad ampliare, se necessario,
l’indebitamento netto fino a un massimo di
0,4 punti percentuali del prodotto (7,7 mi-
liardi). Nella richiesta viene precisato che
l’eventuale aumento del disavanzo riflette-
rebbe le spese connesse con gli eventi ec-
cezionali che ho già menzionato. Gli effetti
di queste eventuali spese non sono al mo-
mento inclusi nel quadro programmatico.

L’indebitamento netto si ridurrebbe
all’1,2 per cento del PIL nel 2018 e allo 0,2
nel 2019. In termini di disavanzo struttu-
rale l’aggiustamento riprenderebbe nel
2018 e il sostanziale pareggio di bilancio,
che è poi l’obiettivo di medio termine del-
l’Italia, sarebbe raggiunto nel 2019, esatta-
mente come previsto nel DEF di aprile.

L’incidenza del debito sul prodotto co-
mincerebbe a diminuire l’anno prossimo.
Alla fine dell’orizzonte previsivo, cioè nel
2019, la riduzione sarebbe inferiore a
quella indicata nel quadro tendenziale di
circa mezzo punto. Alla riduzione del de-
bito contribuirebbero i proventi delle pri-
vatizzazioni, i cui obiettivi per il triennio
2017-2019 sono rimasti immutati rispetto a
quanto previsto nel DEF di aprile (0,5 per
cento del prodotto all’anno nel biennio
2017-2018 e 0,3 nel 2019). Nel triennio la
riduzione dell’incidenza del debito sul pro-
dotto sarebbe inferiore a quanto program-
mato in primavera (6,2 punti anziché 8,6),
risentendo soprattutto degli effetti di una
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crescita attesa del prodotto nominale più
contenuta.

Come indicato nella Nota e già anche in
aprile nel DEF, il criterio numerico della
regola del debito non sarebbe rispettato né
nell’anno in corso, né in quello successivo.
Ad aprile la distanza dagli obiettivi previsti
dalla regola sul debito era più limitata. In
quell’occasione il Governo aveva esplicita-
mente richiamato i fattori rilevanti, quali la
bassa inflazione, alla luce dei quali non vi
erano violazioni della regola, nonostante il
mancato raggiungimento del benchmark

quantitativo.
Nella valutazione del Governo gli obiet-

tivi della Nota sono coerenti con le regole
europee, tenendo conto del peggioramento
delle condizioni cicliche e della revisione
della stima dell’output gap che misura le
condizioni cicliche. La Commissione euro-
pea si esprimerà, come è noto, in merito a
novembre, in sede di valutazione del Do-
cumento programmatico di bilancio.

Signor presidente, onorevoli deputati e
onorevoli senatori, prima di terminare ri-
assumo i principali elementi che ho rite-
nuto utile presentare e formulo alcune con-
siderazioni conclusive.

Lo scenario macroeconomico tenden-
ziale per il biennio 2016-2017 tiene conto
in modo prudente del peggioramento del
contesto esterno. Sulla base delle informa-
zioni fino ad oggi disponibili esso appare,
quindi, condivisibile.

I dati sui flussi di cassa delle ammini-
strazioni pubbliche sono fino a questo mo-
mento coerenti con la stima di disavanzo
del Governo per l’anno in corso.

Nello scenario programmatico per il
2017 la dinamica del prodotto è significa-
tivamente maggiore di quella del quadro
tendenziale. L’obiettivo è ambizioso e la
previsione è basata su una composizione
della manovra sulla quale la Nota non
fornisce informazioni di dettaglio. Per con-
seguire il risultato il prossimo disegno di
legge di bilancio dovrà essere definito con
grande cura.

Con riferimento alle misure di sostegno
alla crescita sarebbe opportuno concen-
trare l’attenzione su quelle che possono
favorire una rapida ripresa degli investi-

menti, sia privati, sia pubblici. Per questi
ultimi in particolare occorre assicurare
non solo lo stanziamento di risorse, ma
anche presìdi per un efficiente e tempestivo
loro utilizzo. Gli effetti recessivi delle ne-
cessarie coperture finanziarie potranno es-
sere contenuti se si riusciranno a indivi-
duare sprechi da eliminare e a contenere i
costi di funzionamento dell’amministra-
zione pubblica.

Anche nel 2016, se le previsioni saranno
confermate, l’incidenza delle spese prima-
rie correnti sul PIL diminuirà lievemente,
proseguendo la tendenza dell’ultimo bien-
nio, correggendo per il credito d’imposta
per i lavoratori dipendenti con redditi
medio-bassi.

Ritengo la riduzione della spesa un ri-
sultato importante, anzi è indispensabile
proseguire con sempre maggiore determi-
nazione su questa strada se si vogliono
tenere i conti pubblici sotto controllo,
senza contare soltanto sul livello oggi ec-
cezionalmente basso dei tassi d’interesse e
senza comprimere gli investimenti, il cui
rilancio è invece necessario per la crescita.
I progressi saranno tanto più intensi, solidi
e duraturi quanto più gli sforzi di conte-
nimento delle erogazioni realizzati negli
ultimi anni saranno sistematici e inqua-
drati in un progetto capillare di lungo pe-
riodo di revisione della spesa.

L’economia italiana beneficia della po-
litica monetaria eccezionalmente espansiva
dell’area dell’euro. Non è un motivo per
non agire, tutt’altro. Le altre politiche eco-
nomiche possono e devono sfruttare lo spa-
zio che essa crea. I minori oneri per inte-
ressi sul debito pubblico consentono di
avviarne la riduzione senza frenare l’eco-
nomia. È una questione essenziale per un
Paese come l’Italia, dove il peso del debito
pubblico ereditato dal passato è così alto.
Pertanto, l’importanza di ridurlo è mag-
giore e, al tempo stesso, l’onere degli inte-
ressi è maggiore, quindi il sollievo portato
da tassi d’interesse particolarmente bassi è
anch’esso maggiore.

Lo stimolo congiunturale permette di
attenuare i costi di breve periodo delle
riforme strutturali, creando le condizioni
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per accelerarne l’attuazione e agevola il
rilancio e il completamento delle riforme.

La riduzione del peso del debito pub-
blico sull’economia resta un obiettivo stra-
tegico. Sul suo mancato avvio quest’anno
hanno gravato certamente la dinamica
poco favorevole del denominatore e la dif-
ficoltà di realizzare, in condizioni di mer-
cato avverse, le privatizzazioni originaria-
mente previste. È fuor di dubbio che le
condizioni del mercato rilevino per deci-
dere quali privatizzazioni effettuare e
quando. Se, da un lato, quindi, è bene
formulare previsioni caute su quanto si
riuscirà di fatto a privatizzare anno per
anno, dall’altro, definire scelte strategiche
chiare e ambiziose potrà consentire di at-
tivarsi rapidamente e per importi signifi-
cativi quando le condizioni di mercato lo
permetteranno. Un’appropriata strategia di
privatizzazione – ci tengo a specificarlo –
non contribuisce solo a ridurre in qualche
misura il debito, ma dovrebbe anche per-
seguire l’obiettivo di accrescere l’efficienza
complessiva dell’economia in un quadro di
adeguate regole e di adeguati controlli.

PRESIDENTE. Grazie, dottor Signorini.
Do la parola ai colleghi che intendano

intervenire per porre quesiti o formulare
osservazioni.

GIAMPAOLO GALLI. Ringrazio il dot-
tor Signorini per questa relazione molto
utile e sintetica, che chiarisce i punti fon-
damentali. Mi sembra che per quello che
riguarda il quadro macroeconomico ci sia
una sostanziale condivisione, laddove mi
pare si dica che il quadro macroeconomico
tendenziale tiene conto in modo prudente
del contesto esterno.

C’è un’osservazione sugli effetti, forse
un po’ forti, della manovra che vengono
ipotizzati e che porterebbero ad aumen-
tare, mi pare dallo 0,6 all’1 per cento, il
tasso di crescita del PIL dell’anno dopo.
Vedo, però, che poi, alla fine, nella valuta-
zione d’assieme, che è quella che emerge
guardando, se non sbaglio, la figura 1, una
crescita dell’1 per cento è appena superiore
alla previsione più frequente in quella ta-
bella, che sembrerebbe essere lo 0,9.

Stiamo parlando di esiti proprio assoluta-
mente decimali. La previsione di Consensus
Economics, che è una specifica pubblica-
zione, non è necessariamente la media
delle previsioni, ma la previsione più fre-
quente, o la moda in termine tecnico, è di
0,9. Stiamo parlando di variazioni deci-
mali, che potrebbero essere giustificate o
no alla luce dei provvedimenti di stimolo
che prenderà il Governo con il disegno di
legge di bilancio.

Il fatto che ci debbano essere degli sti-
moli congiunturali mi pare sia un concetto
condiviso da voi, laddove dite che lo sti-
molo congiunturale permette di attenuare i
costi di breve periodo delle riforme strut-
turali. Si tratta sostanzialmente di un per-
corso di aggiustamento, che rimane un per-
corso di aggiustamento, ma meno intenso
di quello che era stato preventivato inizial-
mente.

Ho sostanzialmente una domanda. Col-
pisce molto il fatto che il disavanzo nel
2016 diminuisca dal 2,6 a 2,4, ma aumenti
di ben mezzo punto percentuale, dallo 0,7
all’1,2 il disavanzo strutturale. Ciò in ra-
gione del fatto che l’output gap, come voi
dite giustamente, aumenta, sulla base della
metodologia della Commissione, di ben un
punto percentuale. La crescita del 2016 è
dello 0,8 e il potenziale dell’economia ita-
liana, sulla base di questi conti, diminuisce
nel 2016 di 0,2, se l’output gap aumenta
dell’1 per cento. Non ho verificato, ma
immagino che sia così.

Francamente che l’output potenziale di-
minuisca e continui a diminuire è un po’
difficile da accettare. Ci siamo dimenticati
come si fa a produrre. Lo so che questo è
un risultato analitico che emerge da molte
delle stime della Commissione, ma chiedo a
lei, dottor Signorini, se questo non sia un
punto che rafforza i dubbi che sono già
stati sollevati dal Ministero dell’economia e
delle finanze in sede europea, e da altri
Governi a dir la verità, riguardo alle me-
todologie di stima dell’output gap.

GIULIO MARCON. Ringrazio anch’io il
dottor Signorini per la sua relazione, che,
se non ricordo male, mi sembra più pro-
blematica, almeno per alcuni passaggi, ri-
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spetto a quella che ci aveva illustrato in
occasione della presentazione del DEF.

Ricavo questa impressione di maggiori
dubbi e di maggiori prudenze da parte
della Banca d’Italia sulla valutazione di
questa Nota di aggiornamento – peraltro, è
un paradosso, perché la Nota di aggiorna-
mento dovrebbe contenere dei dati più af-
fidabili e più accurati rispetto al primo
documento – dalla pagina 5 della sua re-
lazione. In un capoverso ci sono tre pas-
saggi che mi lasciano preoccupato e sui
quali vorrei chiedere un approfondimento.

Il primo passaggio di questo capoverso
fa riferimento a « un aumento dell’indebi-
tamento netto di quasi mezzo punto per-
centuale del PIL rispetto al suo valore
tendenziale e un incremento del prodotto
di ammontare analogo ». Nella relazione si
afferma che « il moltiplicatore implicito in
questa previsione è elevato, dati anche i
ritardi che normalmente caratterizzano la
risposta della spesa privata alle misure di
bilancio ». Se devo tradurre e trovare un’e-
spressione analoga, penso a « sovrasti-
mato » più che a « elevato ».

C’è una seconda valutazione rispetto
alla stima fatta dal Governo di un aumento
del PIL dello 0,3 per cento in seguito al
mancato aumento dell’IVA. Voi dite che
questa valutazione dell’aumento di 0,3
punti percentuali è « un effetto piuttosto
forte rispetto a stime econometriche basate
sui dati del passato ». L’espressione « effetto
piuttosto forte » mi dà questa impressione,
quindi anche su questo le chiedo un ap-
profondimento.

In terzo luogo, sempre in questo capo-
verso, a pagina 5, si parla della previsione
di aumento di 0,3 punti percentuali grazie
ad altre misure espansive, però voi affer-
mate che per una valutazione compiuta
occorrerà attendere i dettagli. Inoltre pro-
seguite affermando che « è sicuramente da
condividersi la priorità attribuita al soste-
gno degli investimenti ».

Dunque, in questo capoverso ci dite due
cose. In due passaggi ci dite che sostanzial-
mente le stime – faccio una mia tradu-
zione, di cui mi prendo la responsabilità –
sono sovrastimate (scusate il gioco di pa-
role). In terzo luogo, ci dite che non siete in

grado di fare una valutazione perché non ci
sono i dettagli.

Da una parte, ci dite che sono sovrasti-
mate e dall’altra che non siete in grado di
fare una valutazione perché ovviamente
non ci sono i dettagli. Ricavo l’impressione
che l’aspetto problematico di questa Nota
di aggiornamento nel vostro documento,
che pure è un vaglio istituzionale e deve
avere un approccio di questo tipo, sia
molto evidente. Le chiedo conferma di que-
sta impressione e un approfondimento su
questo passaggio.

SILVANA ANDREINA COMAROLI. Mi
perdoni, ma io sono arrivata leggermente
in ritardo e da una scorsa veloce del do-
cumento non sono riuscita a vedere che
PIL prevedete, alla luce delle diverse con-
siderazioni.

Se possibile, vorrei una sua valutazione
sul fatto che ad aprile il PIL era stimato a
+ 1,2. Giustamente ci sono tutte le varia-
zioni macroeconomiche e a livello del com-
mercio mondiale (aumento del greggio ec-
cetera), però nell’arco di quattro mesi una
diminuzione dall’1,2 allo 0,8, come prevede
il Governo, è una cifra importante. È vero
che è uno zero virgola, però sono valori
importanti. Le chiedo se può darmi una
sua motivazione di cosa è successo real-
mente, se le stime avanzate erano già
troppo elevate o cos’altro.

Inoltre, vorrei sapere come mai, in base
ai vostri dati, il PIL nell’area euro cresce
dell’1,7, mentre purtroppo la nostra eco-
nomia fa veramente fatica ad avanzare e a
migliorare.

Infine, mi ha incuriosito un fatto. L’Ita-
lia ha sempre avuto un debito pubblico alto
e voi ribadite il debito pubblico « ereditato
dal passato ». Tuttavia, anche recentemente
il debito pubblico è aumentato. Negli ultimi
due anni e mezzo siamo passati da 2.000
miliardi a più di 2.200 miliardi, quindi
questo debito pubblico non è proprio ere-
ditato dal passato.

ROCCO PALESE. Ringrazio il dottor
Signorini per aver fatto un’illustrazione
sintetica sul dato macroeconomico e sulle
valutazioni della Banca d’Italia.
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Nella Nota presentata dal Governo
emerge ancora una volta un sostanziale
ottimismo, che sarebbe auspicabile, però
poi noi ci troviamo da diversi anni e, a onor
del vero, indipendentemente dai vari Go-
verni che si succedono, a dover rivedere al
ribasso le stime di crescita previste. Questo
accade quasi sempre.

Ho una domanda specifica. Non ho letto
il documento completo, ma ho un’impres-
sione. Premetto che ovviamente il pro-
blema sono la crescita e gli investimenti,
perché perdere dieci punti di PIL in pochi
anni e il 30 per cento degli investimenti
rimane un problema sempre molto serio.
Ho visto che non c’è una valutazione ap-
propriata su ciò che potrebbe accadere in
una particolare area del Paese (riversan-
dosi poi su tutto il Paese) a seguito dell’e-
ventuale corretto e completo utilizzo dei
fondi strutturali. Mi riferisco ai fondi per il
Mezzogiorno. È come se il problema non
esistesse. Ci si è arresi ? Si dà per scontato
che non comporteranno un miglioramento
o, peggio ancora, che non verranno utiliz-
zati ?

Comprendo che questa domanda è
molto più appropriata per il Ministro del-
l’economia e delle finanze, che verrà do-
mani, però vorrei sapere da un istituto
autorevole come il vostro se questa analisi
è stata determinata da queste considera-
zioni.

Inoltre, è noto che c’è una serie enorme
di preoccupazioni sul sistema del credito
italiano, europeo e internazionale. In que-
sto contesto, c’è qualche previsione iniziale,
positiva o negativa, da parte della Banca
d’Italia che possa impattare sulla situa-
zione del sistema produttivo, sugli investi-
menti del nostro Paese ? Leggiamo conti-
nuamente delle difficoltà costanti, del quasi
fallimento di Monte dei Paschi di Siena,
delle quattro banche salvate che non ven-
gono vendute, eccetera. Quanto può inci-
dere questo ? Che tipo di preoccupazione
c’è ?

Ovviamente non intendo chiederle una
previsione esatta, però mi sembra che il
documento eluda completamente questo
problema, mentre, secondo me, dovrebbe
esserci qualche valutazione.

FEDERICO D’INCÀ. Nel ringraziare il
dottor Signorini, non si può far altro che
vedere in questa relazione della Banca d’I-
talia ciò che è realmente il Paese: vi è una
debolezza della domanda, vi è una debo-
lezza degli investimenti, vi è un Governo
che di fatto sta raccontando una favola agli
italiani.

Abbiamo delle problematiche collegate.
Io mi concentro sulle conclusioni della
Banca d’Italia nelle quale si identifica,
nello scenario programmatico per il 2017,
una « dinamica del prodotto significativa-
mente maggiore di quella del quadro ten-
denziale ». L’obiettivo si definisce « ambi-
zioso ». Si afferma che « la previsione è
basata su una composizione della manovra
sulla quale la Nota non fornisce informa-
zioni nel dettaglio » e si aspetta per poter
capire il prossimo disegno di legge di bi-
lancio.

Questo mi sembra il passaggio chiave.
La Banca d’Italia identifica come in questo
momento il Governo stia raccontando al
Paese, forse in previsione del referendum
costituzionale, una storia che di fatto non è
quella reale.

Io vorrei avere ulteriori spiegazioni su
queste enunciazioni e anche su quella che,
secondo me, è un’altra favola che il Go-
verno sta raccontando agli italiani. Faccio
riferimento a pagina 5, che anche il mio
collega Marcon ha segnalato, dove si af-
ferma che il mancato aumento dell’IVA
avrebbe un impatto positivo sul tasso di
crescita del PIL pari a 0,3 punti percentuali
nel 2017. Mi sembra un’autentica bugia. A
ciò si aggiunga il fatto che, secondo Il Sole
24 Ore, rispetto alle entrate previste per le
privatizzazioni solo per quest’anno man-
cano di 5 miliardi di euro.

Vi sono dei dati che si susseguono che
fanno comprendere come questa Nota di
aggiornamento, il DEF stesso e la prossima
manovra di bilancio siano un lato oscuro in
questa nebulosa visione da parte del nostro
Governo.

MAINO MARCHI. Ringrazio anch’io il
dottor Signorini. Forse io e il collega Palese
abbiamo letto due Note di aggiornamento
diverse, perché quello che c’è scritto sui
fondi strutturali nella Nota di aggiorna-
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mento mi pare l’esatto opposto di quello
che qui ho sentito dire. Mi riferisco al fatto
che negli ultimi tempi c’è stata un’accele-
razione dell’utilizzo, ma anche della pro-
grammazione, per quanto riguarda i pros-
simi anni.

Inoltre, considerando anche le revisioni
che ha fatto ultimamente l’ISTAT, vorrei
ricordare che questo è un Governo che ha
colto le previsioni per il 2014, perché nel
2014 ci sono stati la fine della recessione e
l’avvio della ripresa, mentre nel 2015 per
quanto riguarda indebitamento, PIL e rap-
porto debito/PIL le previsioni sono state
quelle che abbiamo riscontrato alla fine
dell’anno. È questa eventualmente la novità
rispetto al recente passato, quando si veri-
ficavano scostamenti ben più significativi
tra le previsioni all’inizio dell’anno e i ri-
sultati che venivano conseguiti.

Anch’io vorrei approfittare dell’audi-
zione della Banca d’Italia per porre una
domanda sulla questione del credito. Que-
sta è una materia che è stata oggetto di un
forte confronto e anche di interventi spe-
cifici.

Vorrei sapere se la Banca d’Italia ritiene
che ci siano provvedimenti fondamentali
che dovrebbero essere assunti da parte del
Governo italiano, ovvero proposti in sede
europea, per far fronte ai problemi che si
stanno manifestando e che si sono mani-
festati per quanto riguarda le condizioni
delle banche italiane e il settore del credito
nel suo complesso.

GIORGIO TONINI. Anch’io ringrazio il
dottor Signorini e vorrei un approfondi-
mento sulla questione dell’IVA.

Viene considerato ambizioso il risultato
di un impatto sulla crescita di 0,3 punti
percentuali a seguito della sterilizzazione
degli aumenti dell’IVA. Trattandosi di una
cifra che probabilmente assorbirà due terzi
dell’impegno della manovra – stiamo in-
fatti parlando di 15 miliardi di euro, per-
tanto la parte più rilevante della manovra
sarà costituita dalla sterilizzazione dell’au-
mento dell’IVA – se l’impatto sulla crescita
dovesse essere inferiore allo 0,3 per cento,
mi domanderei se ha un senso destinare
così tante risorse a questo obiettivo.

Delle due l’una. Il tendenziale incorpora
l’aumento dell’IVA e dice prudentemente
che questo aumento dell’IVA avrebbe un
impatto depressivo, cioè negativo, sulla cre-
scita di 0,3 punti percentuali. Se viene
contestata questa cifra e, quindi, l’impatto
è minore, tanto vale domandarsi se questi
15 miliardi non possano essere spesi util-
mente in altro modo per favorire la cre-
scita. Ci sono degli obiettivi migliori ri-
spetto a questo ?

Io penso che lo 0,3 per cento debba
essere una stima prudenziale. Mi aspetto
qualcosa di più dalla sterilizzazione, altri-
menti – lo ripeto – c’è da domandarsi se il
gioco valga la candela.

PRESIDENTE. Vorrei aggiungere che
sul 2018 e sul 2019 è confermato l’aumento
dell’IVA, quindi c’è stata solo una trasla-
zione, con tutto quello che comporta nelle
analisi di impatto che noi facciamo sulla
pressione fiscale e sulle dinamiche a cui
faceva riferimento il presidente Tonini per
quanto riguarda il 2017. Sul 2018 e sul
2019, ribadisco, vengono confermati gli au-
menti dell’IVA.

Do la parola al dottor Signorini per la
replica.

LUIGI FEDERICO SIGNORINI, vicedi-
rettore generale della Banca d’Italia. Prima
di tutto, noi non abbiamo in questo mo-
mento una previsione per quanto concerne
il PIL. Come ho detto, noi abbiamo messo
a confronto le previsioni del Governo, sia
quella a legislazione invariata sia quella del
quadro programmatico, con la distribu-
zione delle previsioni attualmente esistenti.
Credo che sia questo il contributo che si
può fornire.

Sicuramente, senatrice Comaroli, c’è
stata una considerevole riduzione delle
previsioni tra la primavera scorsa ed oggi.
Questo riguarda il fatto che il contesto
internazionale, in particolare dalla prima-
vera scorsa ad oggi, si è effettivamente
oscurato.

È quindi comprensibile e, come affer-
miamo noi, prudente che il Governo abbia
ridotto le previsioni di crescita, coerente-
mente con le informazioni che si sono rese
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disponibili nel frattempo; in particolare, a
livello internazionale la crescita del com-
mercio si è rivelata inferiore al previsto e a
ciò si aggiungono le incertezze derivanti da
numerosi fattori geopolitici e, per quanto
riguarda l’Italia, il dato relativo al secondo
trimestre, che è stato inaspettato, nel senso
di una sostanziale stagnazione rispetto al
trimestre precedente. Giustamente le infor-
mazioni cambiano e da questo punto di
vista noi riteniamo che sia stato opportuno
abbassare le previsioni per il 2016.

Quanto agli effetti della manovra, noi
affermiamo che questi effetti sono ambi-
ziosi. Se avessimo voluto dire « sovrasti-
mati », avremmo detto « sovrastimati ». Noi
affermiamo che sono ambiziosi e che è
importante, al fine di conseguire obiettivi
ambiziosi, costruire con grande cura gli
interventi che saranno previsti nella ma-
novra di bilancio, in particolare – questa è
una priorità che era indicata nel DEF e mi
pare lo sia anche nella Nota d’aggiorna-
mento – privilegiando gli investimenti.

Quando parliamo di investimenti, è im-
portante, almeno a nostro avviso, che non
ci sia soltanto la previsione di stanziamenti,
ma che ci siano anche meccanismi efficaci
per selezionare, sulla base di un’attenta
valutazione di costi e benefici, gli investi-
menti da privilegiare, anche nell’ottica di
una loro effettiva attuazione.

Per quanto concerne l’output gap, forse
abbiamo avuto occasione di parlarne altre
volte in questa stessa sede. Sicuramente è
una misura che, da un lato, è indispensa-
bile per il funzionamento delle regole co-
munitarie, in particolare per la considera-
zione del disavanzo corretto per il ciclo che
necessariamente la regola deve prevedere.

D’altra parte, è anche vero che le mi-
surazioni dell’output gap non sono facili,
chiare e incontrovertibili come altre. Le
metodologie sono diverse. In questo mo-
mento c’è una metodologia stabilita e con-
cordata a livello europeo. Le critiche a
questa metodologia si possono sempre fare
e certamente non esiste un’unica verità
scientifica in proposito.

Da questo punto di vista le osservazioni
dell’onorevole Giampaolo Galli hanno sicu-
ramente un fondamento.

Per quanto concerne i fondi strutturali,
sicuramente non dobbiamo arrenderci. Io
adesso non ho i dati sottomano, ma mi
pare che in effetti negli ultimi tempi, in
particolare con riferimento all’ultimo ciclo
di programmazione, l’Italia, che tradizio-
nalmente ha una capacità molto scarsa di
utilizzare i fondi strutturali, abbia com-
piuto dei progressi visibili.

L’importante è che questi progressi si
consolidino nel futuro e che siano basati
non tanto su una destinazione ex post dei
fondi, quanto su una programmazione ex
ante che sia efficace e realistica e che
consenta di utilizzare i fondi medesimi fin
dall’inizio dei cicli di programmazione.

Ritornando un attimo ai numeri relativi
al prodotto interno lordo, stiamo comun-
que discutendo di variazioni che, seppure
in termini assoluti possono apparire in-
genti, sull’enorme massa del PIL incidono
per decimali.

Peraltro, come dimostra la revisione del
PIL che è stata fatta qualche giorno fa
dall’ISTAT sulla base di nuove informazioni
che si sono rese disponibili nel frattempo e
di raffinamenti dei metodi statistici di mi-
surazione – come avrete occasione di do-
mandare proprio all’ISTAT – questi deci-
mali si possono spostare anche qualche
anno dopo. Bisogna sempre tener presente
questo aspetto.

La questione delle banche è molto rile-
vante, ma a mio avviso meriterebbe lo
svolgimento di un’audizione ad hoc.

ROCCO PALESE. Prendo atto positiva-
mente dello stimolo che il dottor Signorini
ci ha consegnato affermando che occorre
un’audizione ad hoc. Pertanto, io prego il
presidente di programmarla, non dico ad
horas ma poco ci manca, vista l’impor-
tanza, la disponibilità e anche quanto af-
fermato da parte dell’istituzione più auto-
revole del Paese rispetto a tale problema-
tica.

PRESIDENTE. Lo valuteremo insieme
nell’Ufficio di presidenza, integrato dai
rappresentanti dei gruppi. Certamente su-
bito dopo la presentazione della manovra,
prevista per il prossimo 20 ottobre, ci ve-
dremo ancora con la Banca d’Italia.
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ROCCO PALESE. Dopo la Nota di ag-
giornamento del DEF e non dopo la ma-
novra, perché se aspettiamo sino quel mo-
mento allora ci vedremo con un altro Go-
verno.

PRESIDENTE. Tutto è possibile.
Ringrazio il dottor Signorini e la dele-

gazione di rappresentanti della Banca d’I-
talia e dichiaro conclusa l’audizione.

Audizione di rappresentanti dell’ISTAT.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca,
nell’ambito dell’attività conoscitiva prelimi-
nare all’esame della Nota di aggiornamento
del Documento di economia e finanza
2016, l’audizione, ai sensi dell’articolo
118-bis, comma 3, del Regolamento della
Camera dei deputati e dell’articolo 125-bis,
comma 3, del Regolamento del Senato della
Repubblica, di rappresentanti dell’ISTAT.

Do la parola al presidente dell’ISTAT,
Giorgio Alleva.

GIORGIO ALLEVA, presidente dell’I-
STAT. Grazie, presidente. Rispetto al Do-
cumento di economia e finanza dello
scorso aprile, le previsioni sull’andamento
dell’economia e dei conti pubblici, riportate
in questa Nota di aggiornamento, riflettono
l’evoluzione negativa del quadro macroe-
conomico internazionale e una dinamica
inferiore alle attese dell’attività in Italia.
Inoltre, si delineano anche alcuni inter-
venti, che avranno un impatto diretto sui
saldi ed effetti indiretti per la modifica del
quadro macroeconomico.

In questa audizione, l’ISTAT offre alcuni
elementi conoscitivi aggiornati sull’anda-
mento dell’economia italiana e una valuta-
zione del quadro descritto nella Nota,
senza però entrare nel merito dei singoli
interventi, in attesa che vengano definiti
con il nuovo disegno di legge di bilancio.

Preliminarmente, vorrei richiamare al-
cune considerazioni sintetiche sugli effetti
dei cambiamenti normativi nella program-
mazione economico-finanziaria per l’atti-
vità dell’Istituto di statistica, che in parte
sono state esposte a queste Commissioni
riunite nell’audizione del 27 maggio scorso.

Nella recente normativa che ha ridise-
gnato la legge di contabilità e finanza pub-
blica vi sono diversi elementi che valoriz-
zano la produzione dell’ISTAT ai fini delle
decisioni e che possono rafforzare la qua-
lità dell’informazione statistica. In partico-
lare, intendo riferirmi in primo luogo al
raccordo tra il ciclo di programmazione
economica e la disponibilità di informa-
zioni statistiche, che già quest’anno ha reso
possibile incorporare, nelle previsioni della
Nota, i risultati della revisione dei conti
nazionali diffusi dall’Istat il 23 settembre
scorso. A tale riguardo, è opportuno segna-
lare che, per esigenze di calendario, la Nota
non ha tuttavia potuto includere la nuova
versione dei conti economici trimestrali e le
informazioni per settore istituzionale, re-
lative ai primi due trimestri del 2016 ed
entrambe diffuse questa mattina, né alcuna
delle informazioni congiunturali più re-
centi, che illustrerò nel mio intervento.

In secondo luogo, viene previsto l’inse-
rimento, nella Nota di aggiornamento, del
rapporto sul monitoraggio dei risultati con-
seguiti in materia di misure di contrasto
all’evasione fiscale e contributiva, cui l’Isti-
tuto contribuisce metodologicamente, e con
le misure sull’economia non osservata.
Inoltre, in allegato al DEF, è previsto l’in-
serimento dell’andamento triennale di al-
cuni indicatori di benessere e sostenibilità
prodotti dall’ISTAT. In entrambi i casi, l’I-
stituto è impegnato in un processo sostan-
ziale di ampliamento e miglioramento della
qualità dell’informazione. Con riferimento
all’economia non osservata, in particolare,
il prossimo 14 ottobre verranno diffuse le
informazioni dettagliate, aggiornate al
2014, riguardo alle diverse componenti del-
l’economia non osservata, inclusa quella
del lavoro non regolare, fornendo un qua-
dro molto dettagliato dal punto di vista
settoriale.

Evidenzio, altresì, che la combinazione
di alcuni provvedimenti riguardanti la ri-
forma della contabilità pubblica ha lo
scopo di migliorare il monitoraggio e l’in-
terpretazione dei flussi di competenza e di
cassa delle amministrazioni pubbliche, li-
mitando tra l’altro il fenomeno dei residui.
Ciò avrebbe un impatto positivo anche dal
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punto di vista statistico sulla robustezza
delle stime degli aggregati di finanza pub-
blica.

Da ultimo, ma non meno importante,
l’armonizzazione contabile degli enti terri-
toriali, cui l’ISTAT continua a contribuire
attraverso la Commissione ARCONET, do-
vrebbe garantire un importante progresso
nella qualità dei bilanci degli enti locali,
rendendoli più omogenei, confrontabili e
aggregabili. A metà del 2017 si potrà effet-
tuare il primo test, verificando la tempi-
stica con cui verranno messi a disposizione
delle autorità fiscali e dell’ISTAT i bilanci
degli enti locali, e sarà anche fondamentale
controllare la loro qualità dal punto di
vista dell’effettivo allineamento con i prin-
cipi di armonizzazione contabile.

L’economia internazionale, nella prima
parte del 2016, è stata caratterizzata da un
rallentamento diffuso dell’attività e da un
andamento stagnante del commercio inter-
nazionale. Secondo l’Interim Economic

Outlook dell’OCSE di settembre, la crescita
mondiale sarà pari al 2,9 per cento nel
2016 e al 3,2 per cento il prossimo anno,
quindi molto sotto il 3,7-3,8 per cento os-
servato in media nel lungo periodo. Il vo-
lume globale degli scambi internazionali,
secondo le stime congiunte dell’OMC e del-
l’UNCTAD, nel primo trimestre del 2016 si
sarebbe contratto dello 0,8 per cento al
netto dei fattori stagionali, recuperando
solo parzialmente, in misura pari allo 0,3
per cento, nel secondo trimestre.

La stima del Central Plan Bureau se-
gnala una caduta congiunturale, dell’1,1
per cento, anche a luglio.

Gli effetti dell’indebolimento della do-
manda internazionale continuano a riflet-
tersi nella caduta dei prezzi delle materie
prime e, in particolare, del petrolio, le cui
quotazioni dovrebbero però risentire in po-
sitivo del recente accordo sul taglio delle
quote di produzione dei Paesi OPEC. Tra le
economie avanzate, nel secondo trimestre
dell’anno, gli Stati Uniti hanno mantenuto
un profilo espansivo. Gli indicatori antici-
patori segnalano un miglioramento delle
prospettive di crescita negli Stati Uniti, pur
se a ritmi relativamente moderati. Nell’a-
rea euro la dinamica del PIL ha registrato

nel secondo trimestre una decelerazione su
base congiunturale (più 0,3 per cento, dopo
un più 0,5 per cento). Le stime del prodotto
delle principali economie dell’euro confer-
mano la fase di rallentamento, delineando
in prospettiva una crescita più contenuta
rispetto alle attese. Nel secondo trimestre,
la variazione congiunturale del PIL è stata
pari ad un più 0,4 per cento in Germania
e leggermente negativa, pari ad un meno
0,1 per cento, in Francia.

Segnali debolmente positivi giungono
dal mercato del lavoro, con il tasso di
disoccupazione stabile ad agosto, in una
misura pari al 10,1 per cento, e in miglio-
ramento rispetto allo stesso mese del 2015,
allorché era del 10,7 per cento. In settem-
bre la crescita marginale dell’indice Euro-

coin, relativo all’andamento dell’economia
dell’area UEM, conferma la tendenza alla
prosecuzione dell’espansione su ritmi mo-
derati per l’anno in corso. Gli indicatori
anticipatori del ciclo economico suggeri-
scono un miglioramento delle prospettive
di crescita dell’area in un orizzonte tem-
porale più ampio.

In questo contesto, le politiche moneta-
rie rimangono espansive in Europa e in
Giappone a fronte di una dinamica dei
prezzi ancora contenuta, mentre la FED ha
rinviato l’atteso aumento dei tassi di inte-
resse.

In Italia, dopo la crescita registrata nei
trimestri precedenti, nel secondo trimestre
2016 il prodotto interno lordo ha subito
una battuta d’arresto, segnando una varia-
zione nulla su base congiunturale. La re-
visione dei conti nazionali annuali del 23
settembre è stata incorporata nelle nostre
stime dei conti trimestrali diffuse oggi. La
revisione ha, in generale, recepito l’au-
mento del livello sia nominale sia reale del
PIL emerso per il 2014 e ha lasciato quasi
immutata la dinamica successiva rispetto a
quella pubblicata il 2 settembre. L’insieme
degli aggiustamenti non cambia l’immagine
relativa al recente andamento ciclico del-
l’economia italiana, ma ha un lieve effetto
negativo su alcune misure relative al tri-
mestre più recente. In particolare, si se-
gnala la riduzione di un decimale della
stima di crescita tendenziale, allo 0,7 per

Camera dei Deputati — 15 — Audizione – 7

XVII LEGISLATURA — COMM. RIUN. V CAMERA E 5A
SENATO — SEDUTA DEL 3 OTTOBRE 2016



cento, e quella di poco inferiore sulla cre-
scita acquisita per il 2016, ora allo 0,63 per
cento, al netto degli effetti di calendario,
perché ci sono due giornate lavorative in
meno rispetto al 2015.

Dal lato degli aggregati della domanda
interna, nel secondo trimestre si registra
una crescita congiunturale dello 0,2 per
cento degli investimenti fissi lordi e un
andamento stazionario dei consumi finali
nazionali, sintesi di un incremento dello 0,1
per cento dei consumi delle famiglie e di un
calo dello 0,3 per cento della spesa della
pubblica amministrazione. Le importazioni
sono aumentate dell’1,4 per cento e le
esportazioni del 2,4 per cento. I contributi
alla crescita del PIL dei consumi e degli
investimenti sono risultati nulli. La do-
manda estera netta ha, invece, fornito un
apporto positivo per 0,3 punti percentuali
alla crescita, ma questo contributo è stato
controbilanciato da uno negativo e di pari
ampiezza derivante dal decumulo delle
scorte.

Nel caso degli investimenti, si ricorda
che la legge di stabilità 2016 ha introdotto
il super ammortamento, che si ipotizza di
confermare il prossimo anno riducendolo
per i mezzi di trasporto e ampliandolo per
gli investimenti nelle tecnologie dell’infor-
mazione. Nel corso del 2015 e nella prima
parte di quest’anno, gli investimenti hanno
mostrato un discreto recupero, dopo anni
di contrazione di ampiezza molto maggiore
rispetto a quanto osservato nelle altre mag-
giori economie europee.

Nel secondo trimestre del 2016, la cre-
scita tendenziale degli investimenti ha rag-
giunto il 2,4 per cento e il pur lieve incre-
mento congiunturale dello 0,2 per cento
evidenzia una performance migliore di
quella di Germania e Francia. D’altra
parte, nel trimestre la dinamica è stata
trainata dall’ulteriore aumento degli acqui-
sti di mezzi di trasporto, mentre sono tor-
nati a calare quelli per macchinari e at-
trezzature. Dal lato dell’offerta, si rilevano
andamenti congiunturali negativi per il va-
lore aggiunto dell’industria in senso stretto
e positivi per gli altri settori.

Un aspetto da rilevare è quello della
prosecuzione, seppure a ritmo contenuto,

della crescita del settore dei servizi, che
realizza circa tre quarti del valore aggiunto
complessivo e fornisce un rilevante contri-
buto alla dinamica occupazionale. A luglio
il settore industriale, al netto delle costru-
zioni, ha registrato un recupero congiun-
turale della produzione esteso a tutti i
comparti, e il fatturato delle imprese ma-
nifatturiere ha registrato un aumento a
prezzi correnti pari al 2,1 per cento, trai-
nato dalle vendite sul mercato interno. Si
tratta di un primo segnale positivo dopo
due mesi di caduta dell’attività. A settem-
bre l’indice destagionalizzato del clima di
fiducia delle imprese manifatturiere sale
da 101,1 a 101,9. Nel secondo trimestre del
2016 l’indice del fatturato dei servizi, a
prezzi correnti, è aumentato dell’1 per
cento sul trimestre precedente, in accele-
razione. A settembre gli indici del clima di
fiducia delle imprese dei servizi di mercato,
e soprattutto del commercio al dettaglio,
sono entrambi in miglioramento dopo es-
sere scesi ad agosto.

La moderata crescita economica in atto
in Italia dall’inizio del 2014 si è riflessa in
un recupero dell’occupazione di entità si-
mile alle altre maggiori economie dell’U-
nione monetaria. La fase di moderata ri-
presa dell’economia italiana è, però, carat-
terizzata da un’intensità occupazionale più
elevata rispetto agli altri grandi Paesi eu-
ropei. Nel nostro Paese, ad agosto del 2016
si stimano poco meno di 22,8 milioni di
occupati, quasi 670 mila in più rispetto al
minimo del settembre 2013 ma ancora
circa 400 mila in meno rispetto al picco
dell’aprile 2008. Tuttavia, rispetto all’aprile
2008, l’occupazione alle dipendenze è au-
mentata di quasi 180 mila unità, di cui
circa 100 mila con contratto permanente,
mentre quella indipendente è diminuita di
quasi 580 mila unità, proseguendo una
tendenza già in atto.

Il recupero dell’occupazione è prose-
guito anche nei mesi più recenti, sebbene a
un ritmo più modesto, con un lieve incre-
mento ad agosto dopo la contrazione più
ampia di luglio. Ad agosto si stimano 236
mila occupati in più, con un incremento
dell’1 per cento, rispetto al dicembre 2015,
interamente nell’occupazione dipendente.
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Il tasso di occupazione è aumentato di 0,7
punti percentuali e quello di disoccupa-
zione è calato di 0,2 punti percentuali,
attestandosi all’11,4 per cento. A settembre,
le attese degli imprenditori sull’occupa-
zione per i successivi tre mesi appaiono in
lieve miglioramento, benché in maniera
non uniforme tra i settori. Nel secondo
trimestre, l’input di lavoro registrato dalla
contabilità nazionale è cresciuto dello 0,4
per cento. Nello stesso periodo, il monte
ore lavorate nelle imprese industriali e dei
servizi è cresciuto dell’1,1 per cento su base
congiunturale, anche grazie alla discesa
delle ore effettivamente utilizzate di cassa
integrazione.

La misurazione statistica dell’orario ef-
fettivo di lavoro, basata su dati trimestrali
della rilevazione sulle forze di lavoro, può
fornire utili elementi conoscitivi sul tema
dell’impiego flessibile del lavoro. Nel se-
condo trimestre del 2016, l’incidenza sul-
l’occupazione dell’impiego fino a otto ore
settimanali è dell’1,6 per cento e gli occu-
pati con una sola ora lavorata sono lo 0,05
per cento del totale, circa 11.000 unità.
Nello stesso periodo, il 68,5 per cento degli
occupati ha lavorato più di 32 ore. Le
tendenze degli ultimi dieci anni vedono una
crescita significativa della quota di quelli
che lavorano tra le 17 e le 32 ore, mentre
incrementi molto limitati riguardano le fa-
sce inferiori.

L’indice del costo del lavoro per unità di
lavoro dipendente è in leggero aumento,
con lo 0,2 per cento sul primo trimestre e,
su base annua, ha registrato una variazione
nulla, sintesi di una crescita dello 0,9 per
cento per le retribuzioni e di una diminu-
zione del 2,6 per cento per gli oneri sociali.
L’andamento di questi ultimi ha risentito
della riduzione contributiva, associata alle
nuove assunzioni a tempo indeterminato.
Vale la pena osservare che il costo del
lavoro in Italia si è mantenuto sostanzial-
mente stabile dal secondo trimestre del
2011, mentre è cresciuto del 7 per cento in
Francia e del 10,5 per cento in Germania.
Tuttavia, in quest’economia anche la pro-
duttività del lavoro ha registrato una dina-
mica molto più sostenuta, con un incre-
mento del costo del lavoro per unità di

prodotto solo poco più elevato di quello
italiano in Francia e Germania e decisa-
mente inferiore in Spagna. Gli incrementi
delle retribuzioni contrattuali pro capite

permangono limitati.
Nella prima metà del 2016, la spesa

delle famiglie residenti è aumentata dello
0,6 per cento rispetto ai sei mesi precedenti
e dell’1,6 per cento in ragione d’anno. Dopo
un avvio d’anno positivo, tuttavia, la spesa
è cresciuta di appena lo 0,1 per cento nel
secondo trimestre ed è stata dell’1,2 per
cento in più la variazione annua. L’au-
mento della spesa nel periodo recente è
stato più moderato di quello del reddito
disponibile. La crescita tendenziale del red-
dito disponibile in termini reali, quindi il
potere d’acquisto, delle famiglie consuma-
trici nel secondo trimestre del 2016, ha
raggiunto il 2,9 per cento, con variazioni
congiunturali dell’1 per cento e dell’1,1 per
cento, rispettivamente nei due trimestri.

Di riflesso, la propensione al risparmio
in corso d’anno è salita fino al 9,6 per
cento, dall’8,1 per cento, nel quarto trime-
stre del 2015. In positivo, si segnala che la
quota di famiglie che attuano strategie di
contenimento della spesa, riducendo la
quantità o la qualità dei prodotti acquistati,
è diminuita nel corso del 2015 e ancora nel
primo trimestre dell’anno in corso e che
questa tendenza è andata estendendosi an-
che alle famiglie meno abbienti. Infine,
l’indice del clima di fiducia dei consuma-
tori è diminuito sia ad agosto sia a settem-
bre, proseguendo l’indebolimento rispetto
ai livelli molto elevati raggiunti alla fine del
2015.

Per quanto riguarda i prezzi, le ten-
denze deflazionistiche, che avevano carat-
terizzato i prezzi al consumo nel primi
mesi del 2016, si sono progressivamente
attenuate. Secondo le stime preliminari, a
settembre l’indice nazionale ha segnato il
quarto aumento congiunturale, + 0,2 per
cento, e per la prima volta è tornato a
crescere lievemente, con lo 0,1 per cento,
anche in base d’anno. Tale andamento con-
tinua a essere determinato essenzialmente
dall’evoluzione dei prezzi dei beni energe-
tici.
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L’assenza di tensioni dal lato dei costi ha
contribuito a mantenere moderata la dina-
mica delle componenti di fondo dell’infla-
zione, in un contesto di lieve ripresa della
domanda interna. A settembre, l’indice è
cresciuto dello 0,4 per cento, in linea con i
mesi precedenti e con incrementi identici
nel settore dei servizi e in quello dei beni
industriali non energetici.

Negli stadi a monte della distribuzione
finale, la dinamica dei prezzi continua a
mostrare una tendenza negativa guidata
dalla discesa dei costi dell’energia. Nei
primi sette mesi del 2016, i prezzi praticati
dalle imprese sul mercato interno sono
diminuiti del 3,5 per cento in base d’anno
e quelli all’importazione del 5,4 per cento.
L’indice dei prezzi della produzione dei
prodotti industriali, nel periodo maggio-
luglio, aveva mostrato un recupero, soprat-
tutto per le vendite sul mercato interno,
che però ad agosto è tornato a scendere e,
rispetto al 2015, è diminuito dell’1,1 per
cento. Al netto dell’energia, i prezzi alla
produzione si sono mantenuti pressoché
stazionari. Nel corso del secondo trimestre
del 2016, le imprese hanno potuto realiz-
zare un lieve incremento dei margini uni-
tari di profitto, pur diminuendo i prezzi
dell’output. Per quanto concerne gli svi-
luppi da qui a fine anno, le condizioni dei
mercati internazionali e le pressioni con-
tenute, provenienti dalle componenti in-
terne di costo e dalla domanda, lasciano
ipotizzare un andamento stagnante dei
prezzi della produzione, e una dinamica
ancora molto moderata dell’inflazione al
consumo.

L’andamento dei flussi commerciali in
Italia e nelle altre maggiori economie del-
l’UEM ha risentito del calo delle quotazioni
dell’energia e delle altre materie prime e
dell’indebolimento degli scambi internazio-
nali. L’impatto negativo si è manifestato
soprattutto per gli input primari e i pro-
dotti della loro trasformazione e sui mer-
cati extraeuropei, colpiti prima e in ma-
niera più forte. È, invece, continuato ad
aumentare l’export di servizi. Nei primi
sette mesi del 2016, rispetto allo stesso
periodo del 2015, il valore dell’esportazione
di beni e servizi è diminuito del 2,1 per

cento in Francia e dello 0,5 per cento in
Italia, ristagnando in Germania.

Per l’Italia, il dato aggregato sintetizza
una crescita dell’1,6 per cento per i servizi,
mentre è negativa dell’1,2 per cento per i
beni, a causa della caduta delle vendite
extra-UE. L’impatto è stato ancora mag-
giore sul valore delle importazioni, per-
tanto il saldo della bilancia di beni e ser-
vizi, nei sette mesi, ha raggiunto i 36 mi-
liardi di euro, in miglioramento di quasi il
20 per cento rispetto allo stesso periodo del
2015. In volume, gli scambi sono stati più
dinamici. Corrispondentemente, la pene-
trazione delle importazioni in volume ha
continuato a crescere lievemente, mentre, a
prezzi correnti, è diminuita di un punto
rispetto alla media del 2015. Il valore delle
esportazioni di beni, nella media del tri-
mestre maggio-luglio, ha segnato un profilo
congiunturale in crescita dello 0,7 per
cento. Per l’ultima parte dell’anno, que-
st’andamento moderatamente positivo è
confermato dalla valutazione delle imprese
manifatturiere, che segnalano un migliora-
mento delle attese sul fatturato estero.

Passando a considerare il quadro pro-
grammatico della Nota di aggiornamento,
ricordo che in questo vengono già inclusi
gli effetti della revisione dei conti nazionali
del 23 settembre. Inoltre, le previsioni ten-
denziali degli indicatori di finanza pubblica
sono state riviste in seguito all’aggiorna-
mento del quadro macroeconomico, ai ri-
sultati dell’attività di monitoraggio sulla
finanza pubblica e all’impatto previsto dei
provvedimenti adottati dal Governo succes-
sivamente alla pubblicazione del DEF.

La revisione dei conti nazionali, che sul
versante della finanza pubblica ha riguar-
dato l’intero quadriennio 2011-2015, nel
complesso non ha cambiato il quadro del-
l’indebitamento, mentre la revisione del
PIL nominale si è riflessa in un migliora-
mento di mezzo punto percentuale del rap-
porto tra debito e PIL e in una modesta
diminuzione della pressione fiscale. Per il
2016, le previsioni di finanza pubblica con-
tenute nella Nota indicano un leggero peg-
gioramento rispetto al DEF di aprile, pur
partendo da una crescita nominale ridotta
di quattro decimi di punto, all’1,8 per
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cento. Rispetto al DEF, nella Nota il saldo
primario è, infatti, ridotto di due decimi e
l’indebitamento netto è aumentato di un
decimo.

Queste previsioni appaiono coerenti con
i dati sui conti trimestrali del PIL e delle
amministrazioni pubbliche, diffusi dall’Isti-
tuto oggi. A metà anno, infatti, la varia-
zione acquisita del PIL a prezzi correnti è
prossima all’1,7 per cento e l’avanzo pri-
mario è migliorato di tre decimi rispetto
allo stesso periodo del 2015, mentre il
rapporto tra deficit e PIL è di 0,7 punti
percentuali.

Per gli anni successivi, l’andamento dei
saldi di finanza pubblica, delineato nell’at-
tuale quadro programmatico, risulta più
graduale rispetto a quello espresso nel
DEF; ciò considera soprattutto la previ-
sione del peggioramento del quadro ma-
croeconomico nel breve-medio periodo.
Per il 2017, il rapporto indebitamento netto
sul PIL è pertanto stimato al 2 per cento,
più elevato di 0,2 punti percentuali rispetto
al quadro programmatico previsto ad
aprile.

Inoltre, per fronteggiare i costi aggiun-
tivi legati all’immigrazione e alle maggiori
esigenze di sicurezza nonché alla ricostru-
zione dopo il sisma di agosto e al miglio-
ramento strutturale delle costruzioni in
aree sismiche, la Nota di aggiornamento
prevede la possibilità di un’ulteriore devia-
zione, fino a quattro decimi di punto, nel
2017. Senza tenere conto di questa ulte-
riore deviazione, nel 2019 si approssime-
rebbe il pareggio di bilancio, meno 0,2 per
cento, anziché conseguire un surplus di 0,1
punti, previsto nel DEF.

Allo scopo di valutare l’impatto di shock
esogeni sul quadro macroeconomico defi-
nito nella Nota, sono state realizzate alcune
simulazioni, utilizzando il modello macro-
econometrico dell’ISTAT, il modello
MeMo-IT. I risultati ottenuti confermano
sostanzialmente l’analisi di sensibilità pre-
sentata nella Nota. In particolare, una cre-
scita più contenuta del commercio mon-
diale di un punto percentuale si riflette-
rebbe in una riduzione di due decimi del
PIL italiano, mentre la permanenza del
petrolio sulle quotazioni attuali avrebbe un

impatto leggermente inferiore a quello ipo-
tizzato nel modello ITEM del Ministero
dell’economia e delle finanze.

PRESIDENTE. Grazie, presidente Al-
leva. Do la parola ai colleghi che intendano
intervenire per porre quesiti o formulare
osservazioni.

GIULIO MARCON. Ringrazio il presi-
dente Alleva per la sua relazione e per la
documentazione che ci ha fornito. Le co-
municazioni e i documenti dell’ISTAT sono
sempre molto stimolanti e molto interes-
santi rispetto alla valutazione dei conti
pubblici e, in questo caso, in merito alla
Nota di aggiornamento del DEF, per la
valutazione dell’andamento dei principali
dati macroeconomici, che ovviamente sol-
lecitano un dibattito tra di noi.

Intanto, vorrei dirvi che, siccome sono,
se non un cultore, un attento lettore dei
documenti dell’ISTAT, ho ripescato il do-
cumento dell’ISTAT presentato da lei il 19
aprile scorso, in occasione dell’esame del
DEF. Al punto 3.2 della sua relazione, si
diceva, parlando delle previsioni contenute
nel DEF, che « a fronte di tali previsioni,
per raggiungere il 2016 una crescita dell’1,2
per cento, come previsto dal DEF, sarebbe
tuttavia necessaria un’ulteriore accelera-
zione dell’attività economica nella seconda
parte dell’anno ». In modo garbato, ci stava
dicendo che, se non ci fosse stata un’acce-
lerazione, quindi un cambiamento di ritmo
di crescita dell’economia nel nostro Paese,
quel valore dell’1,2 non sarebbe stato rag-
giunto.

Ora, non solo non c’è stata un’accelera-
zione, ma nemmeno si è mantenuto il
ritmo del primo trimestre. Tanto è vero
che, invece, nella relazione di oggi, lei ci
dice correttamente che « riguardo al se-
condo trimestre, i contributi alla crescita
del PIL dei consumi e degli investimenti
sono risultati nulli; la domanda estera
netta ha, invece, fornito un apporto posi-
tivo per 0,3 punti percentuali alla cre-
scita ». Per noi che siamo in Parlamento,
questa è materia di riflessione, perché do-
vremmo capire se le politiche di sgravi
fiscali per sostenere i consumi e gli inve-
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stimenti abbiano, oltre a una resa politica
significativa, una uguale resa dal punto di
vista del rilancio dell’economia e della cre-
scita. Mi chiedo se bisogna cambiare dire-
zione rispetto al sostegno sia alla domanda
che agli investimenti pubblici diretti, capaci
di generare, attraverso la spesa pubblica,
una crescita degna di questo nome. Per
quanto riguarda il secondo trimestre, le
politiche seguite, come quelle degli sgravi
fiscali, non hanno funzionato, almeno per
quello che ci dice appunto la relazione che
ci ha presentato.

Non so se ho capito bene, per cui vorrei
mi chiarisse un altro punto. Lei ci dice che
la previsione dello 0,8 per la crescita – ma
forse ho seguito male il passaggio – è stata
corretta allo 0,7 secondo le vostre previ-
sioni, o almeno, rispetto al tendenziale, mi
sembra di capire che questa sia la previ-
sione che voi ci fornite.

C’è una domanda specifica che vorrei
farle rispetto al mercato del lavoro. In
particolare, credo ci sia la necessità, in
merito ai dati da voi forniti, di arrivare a
un’armonizzazione dei dati delle varie
fonti. Io penso che tale armonizzazione sia
utile anche per evitare che ci sia un ecces-
sivo dibattito politico fondato su fonti e
numeri diversi. In merito, le chiedo, anche
se la mia richiesta forse esula dalla que-
stione della Nota di aggiornamento, se ci
sono da questo punto di vista dei passaggi
anche istituzionali – faccio riferimento al-
l’INPS, quindi a rapporti con gli altri isti-
tuti importanti che forniscono dati in que-
sto senso – per avere una lettura abba-
stanza armonica e univoca sui dati che
vengono forniti sul mercato del lavoro e
che, altrimenti, rischiano di essere utiliz-
zati in modo propagandistico, e per avere,
in questo senso, un quadro più esauriente
rispetto alla realtà.

PRESIDENZA DEL PRESIDENTE
DELLA 5a COMMISSIONE DEL SENATO

DELLA
REPUBBLICA GIORGIO TONINI

BRUNO TABACCI. Vorrei solo utilizzare
quest’occasione per sollecitare il presidente

dell’ISTAT a orientare l’Istituto a costruire
una fotografia ampia e, in una parola,
definitiva del peso dell’economia sommersa
nel contesto generale, perché noi spesso
discutiamo di una realtà che si avvicina al
vero e non di una realtà che corrisponde
alla dimensione dell’economia reale, tant’è
che veniamo in realtà considerati come un
Paese molto più ricco di quello che dichia-
riamo.

In considerazione del fatto che da al-
cuni anni avete cominciato a fare un lavoro
egregio, penso che questo debba essere
completato e che si debba avere un’idea
precisa dell’economia sommersa nelle sue
diverse articolazioni: l’economia irregolare,
l’economia informale, l’economia malavi-
tosa. Poi si deciderà che fare di tutto que-
sto, ma discutere senza avere sotto con-
trollo un numero che corre tra il 20 e il 25
per cento dell’economia reale di un Paese
diventa quasi sinonimo di parlar d’altro.
Connessa a questo c’è, infatti, la dimen-
sione della tassazione, dell’evasione e del-
l’elusione fiscale, che sono figlie dirette
della dimensione dell’economia sommersa.

Più ci avviciniamo a farci un quadro
preciso di questa questione, meglio è. Così
lo strumento dell’ISEE, cui lei ha fatto
cenno all’inizio, va portato a diventare uno
strumento effettivo di politiche dei bilanci
locali, perché, se non si ha una fotografia
esatta della ricchezza e della povertà, tutto
diventa più complicato.

Ho colto quest’occasione per sollecitare
a sistematizzare un impegno in questa di-
rezione, perché credo che sia interesse non
solo del Parlamento, ma anche delle isti-
tuzioni tutte, avere un quadro realistico
delle questioni di cui parliamo.

MAINO MARCHI. Ringrazio anch’io per
la relazione e pongo quattro questioni.

L’economia italiana, almeno dall’inizio
di questo millennio, cresce meno dell’eco-
nomia europea. Questo lo riscontriamo
continuamente. Mi interessava capire dal
punto di vista statistico, se guardiamo agli
ultimi quattro o cinque anni, se questa
differenza tenda ad aumentare o a ridursi.
Credo che sia un elemento rilevante anche
per la discussione che stiamo facendo.
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La seconda domanda è sul lavoro. Visto
che siamo stati bombardati di dati conti-
nuamente in questi anni, è possibile avere
una valutazione in sintesi di come è cam-
biata la situazione dell’occupazione dopo il
Jobs Act, ossia dal 2015 alla prima metà
almeno del 2016, tenendo conto anche dei
dati sulla cassa integrazione ? Ovviamente,
se cresce o cala la cassa integrazione, par-
liamo di un’occupazione che magari risulta
esserci, ma che di fatto in quel momento
non c’è. Se viene riassorbita, ovviamente, la
dobbiamo considerare anche rispetto ai
numeri.

La terza questione riguarda la clausola
di salvaguardia e l’aumento dell’IVA previ-
sto. Se la si applica o non la si applica che
effetto può avere sul PIL ? È una questione
di cui stiamo discutendo. Vorrei capire
anche dal vostro punto di vista cosa può
succedere.

Passo all’ultima domanda. Tenendo
conto delle tendenze dei consumi delle fa-
miglie e della propensione al risparmio, un
intervento come quello che è previsto, e che
in parte è già in atto, di un miliardo di euro
per la lotta alla povertà, dal punto di vista
dei consumi – poiché si tratta, o dovrebbe
trattarsi, delle famiglie con minor reddito e
con condizione peggiore e, quindi, anche
con una propensione più elevata al con-
sumo – che effetti può avere ?

PRESIDENTE. Do la parola al presi-
dente Alleva per la replica.

GIORGIO ALLEVA, presidente dell’I-
STAT. Rispondo nell’ordine.

Per la crescita tendenziale noi avevamo
fornito questo 0,8, che abbiamo rivisto a
0,7 per quanto riguarda il 2016, e, fino a
ieri, avevamo anche indicato che l’acquisito
nei primi due trimestri era allo 0,7. Quindi,
la previsione per il 2016 di 0,8, che è stata
formulata nella Nota di aggiornamento, è
in linea con quello che già è l’andamento
nel 2016. Questa mattina abbiamo revisio-
nato i nostri conti e, in virtù dei secondi
decimali, l’acquisito è 0,63, quindi 0,6. C’è
questo elemento nuovo, ma di dimensione
molto ridotta, in cui lo 0,8 è leggermente
più distante rispetto allo 0,7 già acquisito.

Stiamo parlando di elementi veramente re-
siduali.

Per quanto riguarda gli effetti di politi-
che sui consumi o sugli investimenti, natu-
ralmente dipende dalla loro qualità e ope-
ratività, che poi è una questione molto
importante, perché, oltre che prendere
provvedimenti legislativi, bisogna soprat-
tutto essere in grado di costruirli in modo
tale da renderli operativi rapidamente ed
effettivamente. Non ci siamo cimentati. In
particolare, quindi, le nostre previsioni sul-
l’anno le faremo a dicembre, insieme a
quelle per il 2017.

Credo che nelle valutazioni che sono
state fatte sia nel dibattito, sia ex post

rispetto ai provvedimenti che sono stati
presi, ci siano già per i decisori politici
elementi che ci permettono di valutare
come poi rispetto alle attese alcuni inter-
venti abbiano, più o meno, dato dei risul-
tati.

Noi abbiamo registrato questi elementi
diversi, che oggi vi ho sottoposto, soprat-
tutto sul secondo trimestre, con un ridotta
ripresa dei consumi delle famiglie. I con-
sumi, in realtà, sono diminuiti soprattutto
per la riduzione di quelli della Pubblica
amministrazione e per un andamento degli
investimenti che, rispetto al passato, è an-
dato meglio. Tuttavia, non ci siamo cimen-
tati su valutazioni di provvedimenti.

Rispondo, invece, volentieri alla que-
stione del miglioramento delle statistiche
sul mercato del lavoro, anche perché con
questo accordo con INPS, INAIL, ISTAT e
Ministero del lavoro e delle politiche sociali
abbiamo giustamente anche alimentato le
attese per un miglioramento dell’informa-
zione e una messa in coerenza delle varie
fonti, in modo da aiutare e non disorien-
tare cittadini e utilizzatori delle statistiche.

Stiamo andando avanti. Posso annun-
ciarvi che è previsto che già a partire dalla
fine dell’anno – questa è la nostra proposta
al gruppo – ci sarà un nuovo prodotto
trimestrale congiunto che non solo utiliz-
zerà tutte le fonti disponibili sul lavoro, ma
sarà anche congiunto e ha l’idea di fondo di
conciliare i dati dello stock e dei flussi. Il
tema grande è soprattutto quello di conci-
liare la nostra stima delle condizioni nel
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mercato del lavoro delle persone con l’an-
damento dei contratti e, quindi, dei flussi
che si registrano nel corso dei periodi.

Questa è la nostra intenzione, la nostra
proposta e l’impegno che intendiamo rea-
lizzare. Inizieremo con una pubblicazione
che fornirà questo quadro coerente, a li-
vello dapprima più aggregato e poi via via
in maniera più puntuale su domini più
ridotti di persone. Questo è un elemento
comunque importante, perché fondamen-
talmente la questione riguarda la coerenza
tra i flussi e lo stock.

Per quanto riguarda le osservazioni, mi
fa molto piacere che sia stata sottolineata
l’importanza della stima del sommerso nei
nostri conti. Questo tema ci è caro non solo
perché dobbiamo garantire l’esaustività e,
in generale, la confrontabilità fra i nostri
conti e quelli degli altri Paesi europei, an-
che perché questi conti sono fondamentali
nel definire un quadro attraverso il quale si
prendono decisioni e scattano misure, ma
anche perché è il modo giusto per riuscire
a orientare le politiche e le politiche di
contrasto.

L’ISTAT è molto impegnato in questa
direzione. In particolare, abbiamo recente-
mente migliorato le stime dell’economia
sommersa – le abbiamo discusse in un
seminario poche settimane fa – grazie a
una migliore utilizzazione delle fonti, che
sono aumentate (utilizzando l’insieme delle
fonti si possono migliorare le stime), ma
anche sul piano dei metodi.

In maniera più accurata abbiamo sti-
mato la dimensione dell’economia non os-
servata, che abbiamo stimato pari al 21,9
per cento del totale, andando anche poi a
valutare le unità di lavoro irregolari. Qui
parliamo dell’economia non osservata e
non dell’economia illegale, che non fa parte
della definizione di economia non osser-
vata, ma che rientra in un progetto che
deve prevedere anche la comprensione di
questa componente nei nostri conti.

Questo l’ISTAT lo fa, e lo fa a partire
dalla revisione che è stata fatta del nuovo
Sec. Da un paio di anni stimiamo una parte
limitata di questa componente economica,
che è l’economia illegale, che, come penso
molti di voi sappiano, riguarda solo quella

parte in cui c’è il patto tra domanda e
offerta, ossia riguarda solo una parte come
il contrabbando e la prostituzione. Non
riguarda l’economia criminale, che invece
ha un’altra dimensione e non fa parte delle
componenti che siamo chiamati a mettere
dentro i conti.

Naturalmente, invece, questo tema è im-
portante per questo Paese ed è un tema che
abbiamo allo studio. Abbiamo una conven-
zione con l’Autorità nazionale anticorru-
zione e con le università proprio per riu-
scire ad approfondire questo tema. Questo
va fatto congiuntamente con altri soggetti,
come Banca d’Italia. C’è molto da fare.

Parliamo di stime, naturalmente, perché
si tratta di comportamenti elusivi. Sono
questioni per definizione non visibili dagli
atti, ragion per cui parliamo di stime.
Stiamo migliorando il quadro metodologico
e le fonti per fare stime migliori. Sappiamo
che è una partita importante. Poi ci sono
aspetti come l’evasione, che sono collegati.

Per quanto riguarda le osservazioni del-
l’onorevole Marchi, cresciamo meno del-
l’Europa. Oggi ci abbiamo tenuto a far
vedere un comportamento simile per
quanto riguarda il mercato del lavoro. Qui
ne approfitto anche per rispondere a un’al-
tra delle domande. Certamente c’è un ri-
tardo nell’uscita dalla crisi, ma c’è anche
un’intensità diversa di come siamo usciti
rispetto agli altri Paesi. In realtà, siamo
usciti un po’ prima, come abbiamo visto
con la revisione dei conti, rispetto al 2015.
Siamo partiti dal 2014. Certamente ab-
biamo recuperato meno di altri Paesi eu-
ropei.

Invece, per quanto riguarda il lavoro, la
dinamica è stata più simile. Questo mostra
una maggiore intensità della ripresa del
mercato del lavoro e, come abbiamo sot-
tolineato in varie occasioni, è certamente
anche il risultato delle politiche che sono
state messe in campo sul fronte lavoro, che
hanno aiutato. Ne abbiamo dato prova con
delle indagini che hanno chiesto alle im-
prese quali fossero i motivi per le loro
assunzioni e quanto pesassero la decontri-
buzione o il Jobs Act. Lo vediamo, però,
anche dai dati e dai flussi che registrano sia
trasformazioni da tempo determinato a in-
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determinato, per approfittare della decon-
tribuzione, sia una dinamica in questo
senso.

La cosa interessante è che questa dina-
mica sembra essere persistente, questo
dato l’abbiamo pubblicato pochi giorni fa.
Abbiamo ancora un dato positivo sul fronte
del lavoro dipendente, è un dato che fa
pensare che sembrerebbe che gli effetti si
stiano protraendo nel tempo. Natural-
mente, c’è questo calo degli indipendenti
che riduce l’intensità di questa dimensione
occupazionale, ma questo del lavoro dipen-
dente e del lavoro anche permanente è un
tema che certamente mostra che ci sono
stati dei cambiamenti.

Quanto alle clausole di salvaguardia –
diamo tutti per scontato, naturalmente, che
non scattino – non c’è dubbio che un
incremento forte delle imposte abbia degli
effetti depressivi sia dal lato dei consumi,
sia dal lato degli investimenti. Certamente
gli effetti di una clausola di salvaguardia
non rispettata sarebbero di tipo depressivo
per l’economia. Non ci siamo cimentati nel
calcolo degli effetti, ma certamente non
abbiamo bisogno di un aumento della pres-
sione fiscale in questo momento. Peraltro,
oggi abbiamo fatto il punto anche sulla
pressione fiscale.

La lotta alla povertà è un tema impor-
tante. D’altra parte, abbiamo voluto sotto-
lineare in occasione del Rapporto annuale
che, oltre a politiche redistributive, che
naturalmente hanno il loro ruolo, il tema
importante per il Paese è anche quello delle
politiche predistributive, capaci di riuscire
a intervenire sui fattori che rendono poi il
Paese con forti disuguaglianze. Sappiamo
bene che ci sono tanti temi che vanno
affrontati in questa direzione.

Sappiamo bene anche che la propen-
sione al consumo dipende dalle classi di
reddito e dalle classi di consumo, quindi
non c’è dubbio che le misure che aumen-
tano il reddito disponibile per classi che
sono più indietro diano maggiori effetti sui
consumi, questo è noto.

Naturalmente, il problema – collegato
con l’economia non osservata – è riuscire a
mirare bene queste politiche effettivamente
sulle persone e sulle famiglie che hanno

quella propensione maggiore in quanto
hanno o vivono un ambiente con meno
capacità economica. Questo è un altro
tema, perché poi, oltre a fare provvedi-
menti, bisogna anche avere le informazioni
necessarie per renderli efficaci. Su questo
possiamo migliorare. Noi possiamo anche
contribuire con dati, ma poi serve anche
una semplicità di questi dispositivi che li
renda effettivi.

PRESIDENTE. Ringraziamo il presi-
dente Alleva e la delegazione dell’ISTAT.

Dichiaro conclusa l’audizione.

Audizione di rappresentanti della Corte
dei conti.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca,
nell’ambito dell’attività conoscitiva prelimi-
nare all’esame della Nota di aggiornamento
del Documento di economia e finanza
2016, l’audizione, ai sensi dell’articolo
118-bis, comma 3, del Regolamento della
Camera dei deputati e dell’articolo 125-bis,
comma 3, del Regolamento del Senato della
Repubblica, di rappresentanti della Corte
dei conti.

Do la parola al nuovo presidente della
Corte dei conti, Martucci di Scarfizzi, al
quale rivolgiamo anche gli auguri di buon
lavoro.

ARTURO MARTUCCI DI SCARFIZZI,
presidente della Corte dei conti. Ringrazio il
presidente Tonini e i membri della Com-
missione, soprattutto di questi auguri.

Per quanto riguarda l’argomento di cui
oggi ci occupiamo, devo dire che prima di
venire qui il parere che abbiamo reso, che
è in distribuzione, è stato sottoposto anche
alle sezioni riunite della Corte dei conti,
che lo hanno approvato all’unanimità.

La relazione naturalmente sarà com-
pleta, ma salterò alcuni passaggi, seguendo
un filo logico. Salterò soltanto le parti tra
parentesi e le parti scritte un po’ più pic-
cole, che naturalmente sono a corredo
della parte più essenziale. Se il presidente
mi autorizza, io darei subito corso alla
lettura.
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La scorsa primavera, in sede di presen-
tazione del DEF 2016, l’economia italiana
appariva in ripresa. Tuttavia, il recupero si
manifestava meno vigoroso dell’atteso e in
progressivo indebolimento.

Se il consuntivo 2015 aveva consegnato
un tasso di crescita del PIL sostanzialmente
in linea con quanto programmato un anno
prima, la dinamica dell’economia interna-
zionale, Eurozona inclusa, si presentava
ridimensionata nei suoi ritmi, anche a
causa di un significativo rallentamento dei
Paesi emergenti.

Contribuivano poi a creare un quadro
assai incerto l’accentuazione dei rischi de-
flazionistici, con il tasso di inflazione in-
torno allo zero, la stessa core inflation su
livelli molto bassi e la forte volatilità dei
mercati finanziari. Un contesto che aveva
spinto la BCE ad accrescere le dosi di
politica monetaria espansiva, anche attra-
verso il rafforzamento del programma di
acquisti di titoli dai 60 agli 80 miliardi di
euro mensili, da realizzare fino a tutto
marzo 2017.

A fronte di tali andamenti, il Governo
con il DEF aveva rivisto al ribasso il tasso
di crescita del prodotto per il 2016. Un
aggiustamento, pur meno significativo, di
due decimi era stato effettuato anche sul
2017 (1,4 per cento in luogo del precedente
1,6 per cento).

In occasione dell’audizione sul DEF, la
Corte aveva evidenziato alcuni rischi, indi-
viduabili sia sul fronte delle quantità che
sul fronte dei prezzi, ritenendo suscettibile
di revisione al ribasso la crescita reale 2016
e soggetto a rischio lo stesso auspicato
ritorno dell’inflazione verso livelli fisiolo-
gici.

La combinazione dei due fattori portava
a porre in evidenza, inoltre, la possibilità
che le basi imponibili delle entrate potes-
sero evolvere in una direzione meno favo-
revole di quella prefigurata nel DEF 2016 e
che le stesse spese potessero essere solle-
citate dal permanere di situazioni difficili
sul fronte dell’andamento del reddito e
dell’occupazione.

Negli ultimi mesi il quadro economico è
stato contrassegnato da una serie di novità
che hanno reso più consistenti i timori di

un rallentamento della ripresa dell’econo-
mia e in particolare di quella italiana, mo-
difiche che sono destinate a incidere in
misura significativa anche sulle prospettive
della finanza pubblica.

Proprio per contrastare questo rallen-
tamento e dar modo alle riforme avviate di
conseguire i risultati attesi, il Governo ha
ulteriormente rivisto la strategia del fiscal
policy e gli obiettivi di convergenza verso
l’equilibrio strutturale di bilancio (OMT).

Viene in tal modo riproposta la scelta,
già maturata in occasione dell’ultima legge
di stabilità, di accompagnare la conserva-
zione di un profilo discendente dell’inde-
bitamento nominale con l’adozione di mi-
sure espansive, assumendo consapevol-
mente un allentamento del rigore di bilan-
cio.

In questa fase la Corte, ripercorrendo il
disegno complessivo della programmazione
economico-finanziaria per il quadriennio
2016-2019, non può che offrire prime os-
servazioni su quegli aspetti che, proprio a
ragione della forte incertezza e dei sempre
più stretti margini di manovra per la fi-
nanza pubblica, richiedono una particolare
attenzione.

Già agli inizi della scorsa primavera,
nella fase di elaborazione del DEF, il qua-
dro macroeconomico internazionale mo-
strava segni di indebolimento e si palesa-
vano rischi di una progressiva decelera-
zione degli scambi commerciali, soprat-
tutto per le difficoltà dei Paesi emergenti.

Si univano alle incertezze rivenienti da-
gli sviluppi delle attività produttive quelle
legate a un persistente ambiente deflazio-
nistico, all’elevata volatilità dei mercati fi-
nanziari, specie azionari, al deteriora-
mento degli indici di fiducia di famiglie e
imprese.

In un quadro di perdurante, ma meno
solida, ripresa il DEF valutava i risvolti di
quelle tendenze come fondamentalmente
di breve periodo. Rivedeva, dunque, al ri-
basso la domanda estera soprattutto per il
2016, più che dimezzando le previsioni di
crescita delle esportazioni italiane, ma ri-
teneva che quelle tendenze sarebbero in
gran parte rientrate nel periodo 2017-2019.
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Gli sviluppi macroeconomici registrati
negli ultimi sei mesi hanno confermato le
fragilità del quadro in questione: il com-
mercio internazionale ha registrato una
forte decelerazione, con tassi di incremento
annuali scesi da ultimo sotto il 2 per cento,
e la crescita del prodotto mondiale si è
rivelata inferiore alle attese e disomogenea
tra le diverse aree geografiche.

Nel blocco dei Paesi emergenti si sono
confermate le difficoltà dell’economia ci-
nese a transitare verso un sistema maggior-
mente basato sulla domanda interna pri-
vata e meno dipendente da investimenti
pubblici e ciclo creditizio. Si è evidenziata
una buona tenuta delle capacità di sviluppo
dell’India, che ora sconta però un rallen-
tamento. Si è registrato il prolungamento
della fase recessiva di importanti Paesi pro-
duttori di materie prime, come Russia e
Brasile.

Nel complesso delle economie avanzate
si è materializzata la conseguenza del peg-
gioramento congiunturale dei Paesi emer-
genti, sotto forma di frenata delle esporta-
zioni e, quindi, del reddito.

In un tale contesto i tassi di inflazione si
sono confermati su valori molto contenuti
a riflesso della caduta dei prezzi delle ma-
terie prime, su cui ha influito in parte la
decelerazione del ciclo economico interna-
zionale e in parte fattori di offerta e poli-
tiche di prezzo dei produttori Opec (la
materia prima è principalmente il petro-
lio). Solamente i dati più recenti manife-
stano una ripresa nella dinamica dei
prezzi.

La Nota di aggiornamento analizza gli
sviluppi dell’economia internazionale e ri-
definisce lo scenario in senso peggiorativo
rispetto al DEF, apportando alcune modi-
fiche anche al quadro di medio termine.

Le ipotesi sul commercio internazionale
vengono riviste al ribasso di circa un punto
all’anno nell’intero periodo 2016-2019.
Vengono altresì riviste, sempre in senso
peggiorativo, le indicazioni sul prezzo del
petrolio e sul cambio, con un dollaro leg-
germente più debole rispetto all’euro. Per il
greggio e il cambio, come di consueto, val-
gono ipotesi tecniche desunte dalle quota-
zioni più recenti sui mercati.

Nel complesso le valutazioni della Nota
appaiono condivisibili. Tuttavia, come già
argomentato dalla Corte lo scorso aprile,
occorre rilevare l’indebolita relazione tra
crescita degli scambi internazionali e cre-
scita del prodotto, soprattutto nella misura
in cui l’osservata minore integrazione delle
economie mondiali potrebbe portare in
prospettiva a un più attenuato sviluppo del
nostro export.

È del resto sottolineato dalla stessa Nota
che il contesto economico internazionale
meno favorevole rispetto alle attese è alla
base della decelerazione della crescita del-
l’economia italiana nel 2016. Rispetto a
questo scenario, le prospettive nel corso dei
mesi estivi sono diventate più incerte. Al-
cuni eventi sfavorevoli, tra tutti la Brexit,
hanno accresciuto l’incertezza sulle ten-
denze della seconda metà dell’anno.

La Nota dedica attenzione ai rischi dello
scenario internazionale e in particolare agli
effetti che potrebbero derivare proprio
dalla Brexit. Sebbene nel breve periodo le
conseguenze del referendum siano state
limitate, anche grazie all’azione della
Banca d’Inghilterra, restano possibili al-
cuni effetti sfavorevoli sulle tendenze del
prossimo anno. Incertezza sulla condu-
zione delle trattative per l’uscita dalla UE
ed effetti del deprezzamento della sterlina
potrebbero condizionare negativamente la
congiuntura economica dei Paesi europei
anche nel 2017.

In sintesi, alla luce dei diversi fattori di
incertezza, l’ipotesi di una domanda mon-
diale in ripresa potrebbe materializzarsi
più lentamente rispetto a quanto indicato
nella Nota e non può quindi escludersi,
come riconosciuto dallo stesso documento
del Governo, un percorso di recupero della
domanda estera più graduale e meno in-
tenso.

Nel tracciare il quadro macroecono-
mico entro cui si iscrivono le grandezze di
finanza pubblica, la Nota tiene conto di un
complesso di informazioni resesi disponi-
bili negli ultimi mesi: i dati di contabilità
nazionale dei primi due trimestri dell’anno,
l’andamento di un insieme di indicatori ad
alta frequenza, alcuni anticipatori del ciclo,
le revisioni apportate dall’Istituto centrale
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di statistica ai dati di contabilità nazionale
per il periodo 2013-2015, anche sulla
scorta di nuove indagini e rilevazioni.

I dati trimestrali di contabilità nazio-
nale hanno evidenziato come la crescita nel
secondo trimestre si sia di fatto bloccata e
i più recenti indicatori congiunturali segna-
lano il permanere di una situazione di
difficoltà.

Per altro verso, la revisione apportata
dall’ISTAT ai conti nazionali ci consegna il
profilo di un’economia uscita con un anno
di anticipo dalla recessione e caratterizzata
da una maggiore vivacità di consumi delle
famiglie e investimenti, che lo scorso anno
risultano aumentati dell’1,5 e dell’1,3 per
cento, rispettivamente sei e quattro decimi
di punto in più di quanto stimato nei
quadri di contabilità dello scorso marzo e,
quindi, nel Documento.

Sulla base delle nuove risultanze e dei
preconsuntivi relativi al primo semestre di
quest’anno, si può stimare che dalla fine
della recessione a oggi l’economia italiana
abbia recuperato 1,6 punti di PIL. La cre-
scita cumulata sarebbe stata più accen-
tuata nei valori nominali, vicina al 4,5 per
cento, anche per via di un deflatore del PIL
tornato a registrare nella prima metà del
2016 variazioni superiori all’1 per cento.
Nel complesso, si tratta di risultati migliori
di quelli prima conosciuti, seppur modesti
nel confronto europeo.

Come già rimarcato, il passo esitante
della ripresa è in parte riconducibile a un
fattore esterno quale il rallentamento degli
scambi internazionali, che nell’ultimo bien-
nio potrebbe aver sottratto alla crescita
dell’economia italiana una quantità com-
presa fra i tre e i quattro decimi di punto.

Sulla scorta dei nuovi elementi conosci-
tivi, la Nota rivede al ribasso il tasso di
crescita del PIL 2016, portandolo dall’1,2
allo 0,8 per cento. Per il 2017, in assenza di
interventi correttivi nelle politiche di bilan-
cio, le non positive tendenze in atto per-
durerebbero e determinerebbero un ulte-
riore lieve assottigliamento del tasso di
sviluppo (+ 0,6 per cento). La ripresa sa-
rebbe significativa in seguito, fino all’1,3
per cento nel 2019.

Nell’opinione della Corte, il quadro ma-
croeconomico prefigurato nella Nota si
presenta nel suo insieme equilibrato, anche
se non privo di elementi di fragilità cui
occorrerà prestare attenzione. Questi ele-
menti sono da individuare, come del resto
riconosciuto dalla stessa Nota, con parti-
colare riguardo al biennio 2018-2019, so-
prattutto sul fronte della domanda estera e,
quindi, delle nostre esportazioni.

Per quel che riguarda le prospettive
della domanda interna, le valutazioni del
Governo appaiono più prudenti. Nel qua-
dro programmatico, i consumi sono previ-
sti rallentare già nel pre-consuntivo 2016,
che indica un aumento a fine anno dell’1,2
per cento, contro l’1,5 per cento registrato
nel primo semestre, secondo l’attuale ver-
sione dei conti trimestrali, e nella media
del 2015.

Nella seconda parte dell’anno, il Go-
verno valuta dunque un andamento quasi
stagnante della spesa delle famiglie, in linea
con la flessione registrata dagli indicatori
sul clima di fiducia. Le variazioni della
spesa delle famiglie sarebbero ancora mi-
nori nel 2017 e poi nel biennio 2018-2019.

Va osservato che la previsione è stata
elaborata dal Governo sulla base di una
dinamica dei conti trimestrali che ancora
non incorpora le nuove e più favorevoli
quantificazioni della contabilità annuale. È
dunque possibile che il profilo program-
matico della spesa delle famiglie possa es-
sere a consuntivo più favorevole di quanto
stimato.

Considerando il quadro macroecono-
mico nel suo insieme, così come sintetiz-
zato dall’andamento del PIL, merita di es-
sere sottolineata, per quel che concerne in
particolare il 2017, la dimensione relativa-
mente pronunciata degli effetti espansivi
attribuiti nella Nota alla manovra di bilan-
cio, pari a quattro decimi di punto (dallo
0,6 per cento tendenziale all’1 per cento
programmatico).

Fermo restando che la composizione
qualitativa delle manovre molto può inci-
dere sugli effetti macroeconomici che essa
produce e sulle scelte di consumo e inve-
stimento, giova rimarcare che l’effetto
espansivo ora ipotizzato resta assai mag-
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giore di quello prefigurato in sede di DEF
2016.

In quell’occasione, si passava in termini
di PIL da andamenti tendenziali dell’1,2
per cento ad andamenti programmatici
dell’1,4 per cento, in un contesto in cui lo
stimolo fiscale veniva misurato, come nella
Nota di aggiornamento, in quattro decimi
di punto come differenza sia tra saldo
primario tendenziale e programmatico sia
tra indebitamento netto tendenziale e pro-
grammatico.

Effetti ancora pronunciati venivano sti-
mati nel DEF 2015, quando si indicava che,
a fronte di un maggior deficit, anche in
quel caso di quattro decimi di punto, l’im-
patto sulla crescita del prodotto sarebbe
stato solo di un decimo.

La Nota di aggiornamento presenta un
quadro di finanza pubblica mutato rispetto
al DEF, in ragione delle modifiche regi-
strate nel quadro economico.

Per il 2016, il nuovo quadro tendenziale
corregge in riduzione gli andamenti delle
entrate di circa 3,2 miliardi e di circa 1,7
miliardi la dinamica della spesa totale ri-
spetto a quanto previsto nel DEF.

La modifica sale a 5 miliardi per le
entrate nel 2017 e a poco meno di 10
miliardi per il 2018-2019, a fronte di una
riduzione della spesa che rimane al di sotto
dei 1,4 miliardi nel 2017 e di poco supe-
riore ai 2 miliardi nel biennio successivo, in
gran parte attribuibile ai minori interessi.

Nel complesso, la revisione operata in
base alle nuove previsioni macroeconomi-
che determina quindi un peggioramento
del saldo di bilancio per il 2016 di 1,4
miliardi, che cresce a 3,2 miliardi nel 2017
e a poco meno di 7,5 miliardi nel 2019.

A seguito di queste modifiche, que-
st’anno l’indebitamento è previsto collo-
carsi al 2,4 per cento del PIL rispetto al 2,3
previsto nel documento originario e all’1,6
per cento nel 2017. Nel 2019 i conti pub-
blici raggiungerebbero il pareggio. A fine
periodo, il peso sul PIL delle spese e delle
entrate si collocherebbe al 46,9 per cento.

Nel nuovo quadro tendenziale la spesa
complessiva nel 2016 è pari al 49,5 per
cento del prodotto, in flessione rispetto al
2015 di nove decimi di punto. Alla ridu-

zione contribuiscono la spesa per interessi
e la spesa in conto capitale, pari al 3,5 per
cento del PIL contro il 4,1 del 2015.

La spesa per interessi è favorita da
condizioni ancora molto favorevoli sui
mercati finanziari, che hanno determinato
una revisione al ribasso dell’onere del de-
bito di 0,4 miliardi di euro nel 2016.

Rispetto al quadro del DEF, oltre ad
accentuarsi il calo dei trasferimenti, sono
rivisti in flessione gli investimenti fissi per
poco meno di 1 miliardo, una riduzione di
cui beneficiano i risultati attesi in termini
di indebitamento, ma che segnala anche
una difficoltà di tradurre in realizzazioni
effettive l’impulso attribuito agli investi-
menti pubblici.

Si tratta di un aspetto che la Corte trova
confermato nei dati disponibili in relazione
ai pagamenti per investimenti di Stato e
amministrazioni locali nei primi otto mesi
dell’anno. Essi registrano, infatti, una fles-
sione di poco inferiore al 7 per cento ri-
spetto al 2015.

Come messo in rilievo nella Nota, sarà
centrale per un effettivo rilancio delle
opere il superamento dei limiti che atten-
gono alla gestione della spesa, intervenendo
anche sulle procedure di affidamento dei
lavori.

Nel triennio 2017-2019 la spesa con-
ferma il profilo discendente. In rapporto al
prodotto la flessione attesa della spesa pri-
maria è di sei decimi di punto nel 2017, che
crescono a due punti a fine periodo. Gli
interessi, riducendosi anche nei livelli as-
soluti lungo tutto l’orizzonte di previsione,
si collocherebbero al 3,4 per cento del PIL
nel 2019, portando mediamente ogni anno
un contributo di 0,2 punti percentuali al
miglioramento del saldo.

Nonostante che la revisione operata con
la Nota ne riveda il profilo attenuandone la
flessione di quattro decimi di punto a fine
periodo, è la spesa corrente primaria che
continua a fornire il contributo maggiore
(circa 1,7 punti di PIL nel periodo di pre-
visione).

Particolarmente impegnativa è la ridu-
zione della spesa corrente al netto di red-
diti e prestazioni sociali già scontata nel
quadro tendenziale. Si tratta della spesa
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che in passato ha registrato le maggiori
difficoltà di contenimento e su cui si sono
concentrati gli sforzi per un efficienta-
mento nei meccanismi di acquisto. Nel
2017, essa è attesa contrarsi di circa mezzo
punto di PIL, con una flessione in termini
nominali di oltre 2 miliardi. È su questa
parte della spesa che potrebbero ricadere,
già con il disegno di legge di bilancio, le
necessità di copertura per gli interventi di
riassorbimento di parte delle clausole IVA e
per le misure di sostegno alla crescita del
sistema produttivo e dei redditi.

La Nota di aggiornamento al DEF rivede
in diminuzione la spesa per redditi da
lavoro dipendente per l’intero periodo con-
siderato. Il nuovo quadro tendenziale tiene
conto delle variazioni apportate al consun-
tivo 2015 dall’ISTAT, con Nota del 23 set-
tembre 2016. Relativamente a tale anno, la
spesa per redditi si attesta su un valore pari
a 161,4 miliardi, con una diminuzione, ri-
spetto all’anno precedente, di oltre 2 mi-
liardi. Si conferma e si accentua, dunque, il
giudizio sulla straordinaria efficacia delle
misure di contenimento della spesa di per-
sonale, contenute nel decreto-legge n. 68
del 2010 e più volte prorogate nel tempo.
La diminuzione complessiva della spesa nel
periodo del 2010-2015 si attesta, infatti, su
un valore di oltre 11 miliardi.

La Nota di aggiornamento ipotizza un
aumento della spesa nel 2016 di quasi un
punto percentuale, con una dinamica in-
crementale peraltro inferiore a quella ipo-
tizzata ad aprile. La nuova previsione per
tale anno conferma gli effetti incrementali,
connessi con il rifinanziamento, contenuto
nella legge di stabilità per il 2016, del fondo
per l’attuazione del piano straordinario di
assunzione nella scuola, e quelli derivanti
dal contributo straordinario in favore del
personale del comparto sicurezza e difesa.

A fronte di quanto detto, peraltro, la
Nota di aggiornamento ribalta sul 2016
l’ulteriore flessione registrata a consuntivo
del precedente esercizio e prende atto della
mancata sottoscrizione dei rinnovi contrat-
tuali, i cui effetti vengono rinviati al 2017,
ma tiene anche conto dei primi esiti del
monitoraggio effettuato dalla Ragioneria
generale dello Stato, che, nel mese di set-

tembre, ipotizza su base annua un anda-
mento della spesa per redditi più contenuto
rispetto alle previsioni. La spesa per redditi
è poi ipotizzata come sostanzialmente sta-
bile nel 2017. In tale anno, il presumibile
costo del rinnovo dei contratti, sulla base
delle risorse stanziate nella legge di stabi-
lità per il 2016, è compensato dal protrarsi
degli effetti delle misure limitative delle
assunzioni con una nuova diminuzione nel
2018, per effetto del venir meno della com-
ponente degli arretrati sui rinnovi contrat-
tuali.

Nel quantificare gli effetti della ripresa
dell’attività contrattuale, il nuovo quadro
tendenziale considera il solo impiego delle
risorse stanziate dalla legge di stabilità per
il 2016. Si tratta della corresponsione del-
l’indennità di vacanza contrattuale, di gran
lunga inferiore al presumibile costo della
tornata contrattuale, ipotizzando l’applica-
zione dell’accordo del 30 maggio 2009 e
sull’effetto delle relazioni sindacali del
pubblico impiego. Al riguardo, nel quadro
a politiche invariate del DEF, il costo dei
rinnovi contrattuali era stimato produrre
ulteriori incrementi della spesa per redditi,
rispetto alle previsioni tendenziali, pari ri-
spettivamente a 1,6 miliardi, a 4,1 miliardi
e a 6,9 miliardi, per ciascun anno nel
periodo di vigenza degli stessi. Tenuto
conto delle stime sull’andamento del pro-
dotto interno lordo, il rapporto tra la spesa
per redditi da lavoro dipendente e il PIL è
stimato per l’intero periodo di riferimento
al di sotto del 10 per cento, fino a raggiun-
gere un valore pari al 9 per cento nel 2019.

Il ridisegno del quadro di finanza pub-
blica che emerge dalla Nota evidenzia si-
gnificative correzioni anche sul versante
delle entrate, ne ha interessato lo scenario
tendenziale e se ne colgono i riflessi su
quello programmatico, ma non muta il
ruolo di fisco, decisamente orientato alla
crescita, che è prefigurato nell’architettura
del DEF.

Gli aggiornamenti della Nota scaturi-
scono da una presa d’atto di un contesto
meno favorevole rispetto a sei mesi fa. Da
un lato, l’andamento del gettito 2016 si è
rivelato inferiore alle attese e, dall’altro, c’è
stato il deterioramento del quadro macro-
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economico, con gli inevitabili riflessi sulla
dinamica delle basi imponibili delle prin-
cipali imposte. Infine, c’è stata la registra-
zione di alcuni esiti delle due ultime leggi
di stabilità, con ricadute inattese sulle ten-
denze del gettito. Questi sono tutti fattori
che, oltre a incidere sulla dinamica delle
entrate di bilancio pubblico prefigurate dal
DEF, introducono elementi di incertezza
che si estendono lungo l’intero arco della
previsione.

L’andamento delle entrate tributarie se-
gnala, nel preconsuntivo 2016 della Nota,
un ridimensionamento di oltre 2 miliardi
rispetto alle previsioni del DEF e partico-
larmente negativa risulta la flessione delle
imposte indirette, solo in parte compensata
dal positivo risultato alle imposte dirette. Si
tratta di esiti che, solo marginalmente e
non sempre in modo univoco, riflettono i
cambiamenti registrati dal quadro econo-
mico. Il gettito delle imposte dirette, in
particolare, dovrebbe aver tratto vantaggio
dal miglioramento dei livelli occupazionali,
ma, nello stesso tempo, dovrebbe aver ri-
sentito anche della crisi delle imposte so-
stitutive, che, nonostante i recenti aumenti
dei livelli dell’aliquota, hanno subito una
rilevante riduzione delle basi imponibili a
seguito della generalizzata caduta dei ren-
dimenti delle attività finanziarie.

Dal lato delle imposizioni indirette, in-
vece, le variazioni registrate dal quadro
economico dovrebbero aver influito sulla
dinamica del gettito IVA e su quello delle
accise, su una in positivo e sull’altra in
negativo. Effetti ben più incisivi sulla ride-
finizione dei livelli di gettito attesi per il
2016 dovrebbero, invece, essere stati pro-
dotti da talune misure nell’ultimo biennio.
Sul versante dell’imposizione indiretta, si
tratta della caduta di gettito delle entrate
tributarie degli enti territoriali, a seguito di
misure introdotte dalla legge di stabilità
per il 2016 e dell’entrata in vigore delle
norme che hanno sancito la deduzione del
costo del lavoro dalla base imponibile
IRAP.

In senso positivo, invece, dovrebbe aver
operato l’introduzione di un meccanismo
come lo split payment, che, accreditato uf-
ficialmente di un maggior gettito, pari a

988 milioni su base annua, si è rivelato un
forte trascinatore della dinamica dell’IVA,
per un valore di 6 miliardi di euro, vale a
dire oltre il 10 per cento del totale dell’IVA,
sugli scambi interni, registrato nel periodo
gennaio-luglio 2016. Va da sé che, come la
Corte ha avuto già modo di sottolineare,
tale meccanismo, introdotto per contra-
stare l’evasione, si configuri in larga parte
con un anticipo di imposta, del quale va
evidentemente tenuto conto nell’ottica di
una necessaria valutazione del gettito su
base pluriennale.

All’IVA incamerata direttamente dall’e-
rario e dai propri fornitori, si contrappor-
ranno le richieste di rimborso da parte dei
contribuenti che non hanno potuto com-
pensare l’esposto vantato a credito. Quanto
all’imposizione diretta va evidenziato come
la revisione all’insù, operata dalla Nota, di
2,5 miliardi rispetto alle stime del DEF,
incorpori gli effetti derivanti dalla nuova
modalità di compensazione dei rimborsi da
assistenza fiscale, effettuati dai sostituti
d’imposta relativamente alle ritenute ope-
rate sui dipendenti privati.

L’aggiornamento delle entrate della
pubblica amministrazione attese per il
2016 ripropongono, dunque, le incertezze e
i rischi di una politica fiscale che, intaccata
nelle leve e nel gettito di competenza degli
enti territoriali, affida la dinamica delle
principali forme impositive a meccanismi
di anticipazione e di accelerazione del get-
tito.

Anche il quadro tendenziale del 2017,
così come quello del biennio successivo,
risentirà dei fattori appena richiamati e
dell’incertezza determinata dal loro ope-
rare. A essi se ne aggiungeranno tuttavia
degli altri, suscettibili di rendere più com-
plesso l’orizzonte di programmazione. Le
nuove stime sulle entrate evidenziano un
progressivo ridimensionamento dei livelli
di gettito disegnato dal DEF. Le entrate
tributarie, in particolare, subiscono nel
2017 un raddoppio della revisione al ri-
basso, definita per il 2016, e già dal 2018
subiranno un ulteriore cedimento.

È sempre l’imposizione indiretta a gui-
dare la revisione in negativo, anche se dal
2018 pure il gettito delle imposte dirette
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risulta rivisto al ribasso, a seguito dell’en-
trata in vigore del rilevante taglio dell’ali-
quota IRES disposto con la legge di stabi-
lità del 2016. Peraltro, al peggioramento
delle entrate tributarie si sommerà, a par-
tire dal 2018, il deterioramento del gettito
contributivo per effetto di un rallenta-
mento, rispetto a quanto ipotizzato dal
DEF, del processo di assorbimento dei li-
velli di occupazione. Il quadro delle entrate
nell’ultimo triennio della previsione si an-
nuncia, dunque, più delicato rispetto al
2016, anche perché è nel triennio
2017-2019 che si registrano i più significa-
tivi cambiamenti nelle previsioni macroe-
conomiche, operati dalla Nota con una
rivisitazione al ribasso dell’andamento at-
teso delle variabili che influenzano la for-
mazione delle basi imponibili nelle princi-
pali forme di prelievo.

D’altra parte, non appaiono positive le
nuove tendenze che si configurano per il
biennio successivo, nonostante la dinamica
del gettito continui a essere sorretta dal
permanere delle clausole di salvaguardia
IVA.

In un simile quadro tendenziale, si in-
serisce il discorso programmatico di fi-
nanza pubblica disegnato dalla Nota, che,
rispetto al DEF, sembra fare maggiore af-
fidamento sull’impiego della leva tributa-
ria, per impostare una politica di bilancio
più orientata alla crescita; ciò è quanto si
può rilevare sia dal lato degli interventi che
dal lato della copertura. Non diversamente
dal DEF, la Nota prefigura una progressiva
sterilizzazione della clausola di salvaguar-
dia IVA, evitando l’entrata in vigore degli
aumenti di aliquota previsti dalla legisla-
zione vigente, e sul versante delle coperture
trova conferma l’impegno a coinvolgere il
sistema tributario, attivando misure volte
ad accrescere la fedeltà fiscale e a ridurre
i margini di evasione e di elusione.

Tuttavia, la Nota, da un lato, estende la
previsione di interventi basati sull’impiego
della leva fiscale, nuovi incentivi a sostegno
della crescita e dell’innovazione del sistema
produttivo, specifici interventi a sostegno
delle famiglie e dei pensionati e nuove
misure per favorire la flessibilità d’ingresso
nel sistema previdenziale e, dall’altro, sem-

bra avere abbandonato, sul versante delle
coperture, l’obiettivo di una revisione del
fenomeno delle agevolazioni fiscali, che nel
DEF trovava ampio spazio.

Con la Nota di aggiornamento del DEF,
insomma, la politica di bilancio sembre-
rebbe destinata a far leva sul contrasto
all’evasione, per portare avanti interventi
selettivi a sostegno dell’economia. Questo
intento evoca una rilevante operazione re-
distributiva, i cui recuperi di evasione ed
elusione si farebbero discendere dall’a-
zione spontanea dei contribuenti (com-

pliance), piuttosto che da un potenzia-
mento dell’attività di controllo. Si tratta di
un approccio che, come insegna il passato,
non è immune da rischi, nella misura in cui
entrate incerte, come quelle appunto attese
dal recupero dell’evasione, fossero impie-
gate in misura elevata per coprire spesi o
sgravi fiscali certi.

Le nuove incertezze che caratterizzano
il quadro internazionale e la perdurante
fragilità dei segnali di crescita giustificano,
nella valutazione del Governo, l’attenzione
della manovra di consolidamento fiscale,
scontata nel quadro tendenziale per il 2017
e gli anni seguenti, pur senza abbandonare
il percorso di convergenza verso l’obiettivo
di riassorbimento del disavanzo. Viene de-
finito un andamento programmatico dei
saldi peggiorativo rispetto al valore obiet-
tivo indicato nel DEF. L’indebitamento
netto, rivisto in aumento di un decimo di
punto nel 2016, passa dall’1,8 al 2 per cento
nel 2017.

Nel biennio successivo, il percorso di
riduzione continua, anche se nel 2019 si
passa da un surplus di un decimo di punto
a un disavanzo dello 0,2. C’è una maggiore
correzione nel caso del saldo primario, la
grandezza che meglio misura le scelte di-
screzionali delle politiche di bilancio. Il
DEF 2016 ne prefigurava un leggero con-
solidamento, dall’1,6 all’1,7 per cento del
PIL, tra il 2015 e il 2016 e un progressivo
rafforzamento fino al 3,6 per cento del
prodotto nel triennio successivo. La Nota
corregge in riduzione tale andamento di
due decimi di punto nel 2016, che salgono
a quattro decimi nel 2019.
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Nel corso degli ultimi anni, i valori
programmati si sono tendenzialmente ri-
dotti. Per il 2017, in particolare nel DEF
2015, si pensava di poter conseguire un
avanzo pari al 3,2 per cento del PIL, per un
importo circa doppio rispetto alla Nota
2016. Il profilo programmatico si differen-
zia dal tendenziale anche per la composi-
zione della manovra, che troverà attua-
zione nel prossimo disegno di legge di bi-
lancio. Il Governo conferma, infatti, la vo-
lontà di disattivare nel 2017 le clausole di
salvaguardia previste dalla legislazione vi-
gente e il conseguente aumento di imposte
indirette. Si prevede, inoltre, un intervento
per investimenti infrastrutturali e ambien-
tali, per il potenziamento della crescita e
dell’innovazione, per il sostegno delle fa-
miglie, a favore dei pensionati e per la
flessibilità previdenziale.

Una valutazione compiuta del quadro
programmatico sarà possibile solo dopo la
presentazione del disegno di legge di bilan-
cio. Nella Nota viene indicato, infatti, l’im-
porto della manovra netta, che verrà at-
tuata e che è di circa mezzo punto del PIL,
ma né si forniscono le dimensioni della
manovra lorda comprensiva delle altre mi-
sure previste, né è conseguentemente nota
la ripartizione che si avrà, tra le misure a
copertura, di quelle volte ad accrescere la
fedeltà fiscale e quelle dirette a contenere
la spesa corrente. I margini stretti, posti da
un quadro tendenziale che sconta già un
profilo di riduzioni significativo della
spesa, e dal rispetto dei parametri europei,
renderanno la valutazione della con-
gruenza e della realizzabilità delle coper-
ture un esercizio impegnativo.

All’indebitamento nominale del 2,4 per
cento del PIL (2,3 nel DEF), per il 2016
corrisponde nel quadro programmatico un
valore del saldo strutturale pari a 1,2 per
cento, invariato rispetto alle precedenti
stime. Si determina, quindi, un peggiora-
mento del saldo strutturale di 0,5 punti
rispetto all’anno precedente, a fronte dello
0,25, accordato dalla Commissione europea
sulla base di richieste di flessibilità avan-
zate dall’Italia. Lo scostamento di 0,25
punti di PIL, peraltro, non configurerebbe
una deviazione significativa, in quanto in-

feriore al limite dello 0,5 indicato dalle
regole del Fiscal compact. Anche nella me-
dia sui due anni, che tiene conto del limi-
tato scostamento registrato nel 2015, la
variazione sarebbe contenuta nel limite
consentito.

Inoltre, le nuove stime per l’esercizio in
corso non alterano il quadro esaminato
dalla Commissione nel maggio scorso,
quando, anche alla luce dell’evoluzione del
quadro macroeconomico e di finanza pub-
blica contenuto nelle Previsioni di prima-
vera, si era espressa sul programma di
stabilità e sul piano nazionale di riforme
presentati dall’Italia. In base a tale previ-
sione, a un indebitamento per il 2015 alli-
neato con le stime governative e a un valore
nel 2016 leggermente più elevato, corri-
spondeva un saldo strutturale pari all’1 per
cento del PIL del 2015 e dell’1,7 nel 2016.
Rispetto al benchmark previsto per i due
anni, si prefigurava uno scostamento com-
plessivo di 0,60 decimi di punto. Tuttavia,
tale dato non teneva conto dell’ulteriore
flessibilità, da valutare e accordare ex post,
relativa all’emergenza migranti e alle spese
connesse all’emergente terrorismo, che è
stata stimata dal Governo in misura pari
allo 0,03 punti nel 2015 e allo 0,1 punti nel
2016.

Guardando gli esercizi successivi, l’ulte-
riore allentamento degli obiettivi preposti
dal Governo fa sì che, in termini struttu-
rali, il saldo rimanga negativo lungo tutto il
periodo di previsione: –1,2 per cento nel
2017, –0,7 per cento nel 2018 e –0,2 per
cento nel 2019. Nel 2017, il quadro macro-
economico del Governo e le stime dell’ou-
tput gap, per un valore negativo dello 0,7
per cento, configurano i « bad times », per
cui sarebbe necessario, secondo le regole
europee, un miglioramento del saldo dello
0,5 per cento, a fronte del quale l’aggiusta-
mento nullo, indicato nel documento in
esame, configurerebbe una deviazione si-
gnificativa. Anche nella media sui due anni,
che prende in considerazione lo scosta-
mento atteso per il 2016, sarebbe superato
il valore di riferimento.

Tale scostamento risulta inoltre più ac-
centuato alla luce della richiesta di un
aggiustamento del saldo di 0,6 punti per il
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2017, contenuta nelle raccomandazioni del
Consiglio del luglio scorso. Questa si basava
sulle previsioni della Commissione, che, a
fronte di un output gap pari allo 0,4 e tale
da configurare una situazione macroeco-
nomica rientrante nei tempi normali, pre-
vedevano per tale esercizio un saldo strut-
turale dell’1,7 per cento, invariato rispetto
all’anno precedente.

È da notare che tale valore corrispon-
deva a un deficit nominale dell’1,9 per
cento, che scontava in linea con il DEF una
sia pure parziale manovra alternativa alle
cosiddette « clausole di salvaguardia ». La
revisione dell’indebitamento programmato
dall’1,8 al 2 per cento, contenuto nella
Nota, accentua, quindi, l’entità dello sco-
stamento. Nel biennio successivo, il peggio-
ramento rispetto al DEF dei saldi nominali
si traduce solo parzialmente sui valori
strutturali, che evidenziano un aggiusta-
mento annuo di 0,5 punti, passando da un
valore negativo di 0,7 nel 2018 e confer-
mando lo 0,2 per cento nel 2019.

La manovra programmata influenza, in-
fatti, le stime del prodotto effettivo e po-
tenziale, in modo da riassorbire a fine
periodo l’effetto dell’allentamento della
stance fiscale. Sul calcolo dei saldi struttu-
rali incidono inoltre le misure una tantum,
che riflettono peraltro le maggiori spese
conseguenti ai fenomeni sismici, compresi
quelli dell’agosto scorso. Per una migliore
comprensione del profilo indicato, sarebbe
tuttavia necessario disporre di un dettaglio
di tali componenti di spesa, tanto più alla
luce degli ulteriori interventi relativi alla
messa in sicurezza del patrimonio abitativo
del territorio e alla gestione del fenomeno
migratorio, ove questi non si configuras-
sero quali una tantum e si riflettessero sui
valori strutturali.

Il preconsuntivo dell’anno in corso e la
rimodulazione degli obiettivi per gli eser-
cizi successivi, insieme a un quadro più
dettagliato delle misure che si intende as-
sumere con il prossimo disegno di legge di
bilancio, saranno oggetto del Documento
programmatico di bilancio che il Governo
invierà alle Istituzioni europee nel mese di
ottobre. La Commissione esprimerà le va-
lutazioni sul percorso di aggiustamento dei

conti pubblici sulla base delle previsioni
d’autunno.

Il Governo accompagna la Nota di ag-
giornamento al DEF con la Relazione al
Parlamento ai sensi all’articolo 6, comma 5,
della legge n. 243 del 2012. Tale Relazione
si rende necessaria poiché il Governo, come
già accennato, intende apportare modifiche
al precedente Piano di rientro verso l’obiet-
tivo di medio termine approvato, con ap-
posita risoluzione e con la prevista mag-
gioranza assoluta dei componenti delle due
Commissioni delle Camere, lo scorso 27
aprile. Spetta innanzitutto alle Camere ac-
certare se ricorrano le condizioni che ren-
dono possibile accordare l’autorizzazione
richiesta.

A differenza di quanto è avvenuto in
passato, con la relazione il Governo non si
limita a chiedere l’autorizzazione a modi-
ficare rispetto al DEF gli obiettivi di inde-
bitamento netto, con conseguente modifica
del saldo strutturale. Chiede, altresì, al Par-
lamento l’autorizzazione a utilizzare, ove
necessario, ulteriori margini di bilancio
sino a un massimo dello 0,4 per cento del
PIL per il prossimo anno. Si tratta di un
indebitamento netto aggiuntivo di 7,7 mi-
liardi che, nelle parole del Governo, in-
clude gli effetti degli interventi correlati
alla messa in sicurezza del territorio e alla
gestione del fenomeno migratorio.

Né nella Nota, né nella Relazione al
Parlamento si accenna a eventuali effetti di
questo ulteriore indebitamento sul saldo
strutturale. Per una compiuta valutazione
della compatibilità di questa ulteriore ri-
chiesta si demanda alle Camere se richie-
dere al Governo ulteriori informazioni ri-
guardo alle modalità di utilizzazione delle
risorse citate e all’eventuale natura una

tantum delle misure ipotizzate.
La Nota evidenzia come, soprattutto a

seguito di un andamento macroeconomico
meno favorevole di quello previsto, uno
degli obiettivi principali del quadro di pro-
grammazione 2016-2019, ossia l’inversione
della tendenza al rialzo del rapporto
debito/PIL del 2016, dovrà essere posposta
al 2017.

Secondo le nuove indicazioni, il rap-
porto, pari nel 2015 al 132,2 per cento,
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continuerà a crescere al 132,8 per cento,
invece che ridursi dei previsti 3 decimi. La
discesa, però, dovrebbe iniziare dal 2017 e
sostanziarsi in 6 decimi di PIL (132,2 per
cento). La riduzione sarebbe poi graduale,
aiutata dal rafforzamento dell’avanzo pri-
mario, fino al 3,2 per cento nel 2019, e dal
progressivo assottigliarsi dello scarto tra
costo medio del debito e tasso di crescita
nominale dell’economia.

Aiuterebbe questa prospettiva la ripresa
dei proventi della privatizzazione, che nei
dati del 2016 sono stati ridotti dallo 0,5 allo
0,1 per cento del PIL e che sono ipotizzati
per il biennio 2017-2018 ancora pari a
mezzo punto di PIL in ciascun anno e poi
a 3 decimi di punto nel 2019.

Diversamente da quanto prospettato nel
DEF di aprile, quando la dinamica del
rapporto debito/PIL si prefigurava sostan-
zialmente in linea con la regola del debito
nella versione che guarda in avanti
(benchmark forward-looking) con riferi-
mento al 2017, gli sviluppi recenti portano
a posticipare il rispetto della regola al 2018
e con riferimento al 2020.

Va, a tal riguardo, osservato che i mar-
gini di sicurezza circa l’aderenza alla
norma del Fiscal Compact appaiono piut-
tosto stretti anche nel 2018. Valgono in
proposito due considerazioni: da un lato, la
Nota non sembra tener conto degli effetti
dello stock di debiti e dei possibili 4 decimi
di disavanzo aggiuntivo per interventi legati
alla sistematica gestione dell’emergenza e,
dall’altro, anche marginali deviazioni in
peggio nella traiettoria della crescita del
PIL o delle altre componenti che influen-
zano l’andamento del rapporto debito/PIL
porterebbero al non rispetto della regola,
ferma restando la possibilità che lo scosta-
mento sia poi giudicato non significativo in
sede di valutazione dei fattori rilevanti a
essi sottostanti.

Con riguardo alla prima considerazione,
va rimarcato che un eventuale maggior defi-
cit dello 0,4 per cento del PIL nel 2017 si
ridurrebbe comunque in un maggior debito.
In caso di slittamento di una parte della
spesa nel 2017, nell’anno successivo si po-
trebbe determinare un mancato rispetto
della regola anche nel 2018. Nell’eventualità

che il maggior deficit generasse, come è pro-
babile, risvolti positivi sulla crescita, che la
Nota trascura per ragioni prudenziali, il
problema, a meno di moltiplicatori partico-
larmente elevati, sarebbe soltanto attenuato.

Nel complesso, le modifiche previste con
la Nota appaiono dare al quadro macroe-
conomico tendenziale un profilo di mag-
giore prudenza, almeno per quello che ri-
guarda l’anno in corso e il prossimo. Si
intravedono, tuttavia, potenziali elementi
di fragilità del quadro economico, che si
riflettono sul percorso programmatico di
finanza pubblica. Tali elementi vanno ri-
condotti soprattutto a un fattore esogeno,
un profilo di domanda internazionale che
potrebbe essere, specie nel medio periodo,
meno favorevole di quanto prefigurato. Ne
deriverebbe un rischio al ribasso per le
prospettive delle nostre esportazioni e,
quindi, di crescita complessiva, con conse-
guenti risvolti avversi sul percorso pro-
grammatico di finanza pubblica.

Il DEF 2016 aveva proposto un impianto
di politiche di bilancio supportato dalla pre-
visione di una ripresa dell’economia che si
mostra oggi assai meno robusta di quanto
atteso ed esposta a ulteriori rischi. Dal punto
di vista delle scelte di policy l’impianto del
documento di aprile poggiava, da un lato,
sulla conferma della volontà di sfruttare ap-
pieno imargini di flessibilità offerti dal Patto
di stabilità e crescita e, dall’altro, sulla scelta
di disattivare gli inasprimenti di pressione
fiscale derivanti dagli incrementi di IVA già
in legislazione e di spingere sensibilmente
nella direzione del sostegno della domanda
interna.

Queste due scelte sono confermate nella
Nota di aggiornamento. Ciò avviene rin-
viando sia l’inversione del trend di crescita
del rapporto debito/PIL nel 2016, ora po-
sticipata al 2017, sia il lieve miglioramento
del saldo strutturale di bilancio del pros-
simo esercizio.

Non è ancora conosciuta la dimensione
complessiva dellamanovra. Oltre alla coper-
tura del mancato aumento dell’IVA, il Go-
verno annuncia l’individuazione di risorse
da destinare agli interventi a sostegno della
crescita e amisure di carattere sociale e pre-
videnziale prefigurate nella Nota. Ancora
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una volta, sarà proprio la capacità di ridurre
il livello delle uscite primarie che potrebbe
rivelarsi il fattore chiave nel giudizio che an-
drà formandosi sulla sostenibilità delle
scelte di bilancio prospettate. Ridurre la
spesa significa, infatti, muoversi lungo un’i-
potesi di progressivo restringimento della
sfera occupata dall’operatore pubblico.

Rinviando per una valutazione comples-
siva al momento in cui saranno più chiari i
caratteri delle misure proposte, va sottoline-
ato che in questi anni di crisi l’Italia è stata
capace di controllare, in situazioni di conte-
sto difficilissime, i flussi della propria fi-
nanza pubblica. Essa ha pagato, tuttavia, le
pesanti condizioni iniziali e ha dovuto speri-
mentare un incremento di debito rilevante,
di cui circa un terzo è proprio dovuto alle più
severe condizioni di partenza.

Il controllo della spesa si è mostrato
significativo. Nel quinquennio 2011-2015 si
è registrata una riduzione della spesa cor-
rente primaria reale nonostante il calo di
prodotto. In valore assoluto la spesa cor-
rente, sempre aggiustata per l’inflazione, è
prima caduta e poi si è sostanzialmente
stabilizzata.

Non può essere dimenticato, tuttavia, che
nel periodo successivo all’ammissione al-
l’euro la spesa primaria è cresciuta in Italia
più che in Francia e in Germania, nono-
stante il livello del debito fosse già significa-
tivamente più elevato rispetto a quei Paesi, i
quali peraltro hanno potuto beneficiare di
risparmi di spesa per interessi meno rile-
vanti di quelli ottenuti dall’Italia. Ne è conse-
guita una crescita della pressione fiscale
particolarmente severa. L’indice di interme-
diazione del settore pubblico, approssimato
dalla somma di entrate e spese pubbliche sul
PIL, ha conosciuto nel 2015 il livello più ele-
vato degli ultimi decenni.

Infine, va sottolineata, ancora una volta,
la necessità che le risorse liberate da un più
graduale processo di convergenza verso gli
equilibri di bilancio siano destinate a in-
terventi in grado di incidere sul potenziale
di crescita del Paese. Di qui l’urgenza di
rimuovere gli ostacoli che rallentano la
realizzazione di una politica di ammoder-
namento delle infrastrutture, con un coe-
rente quadro di responsabilità organizza-

tive, decisionali e finanziarie che riducano
le incertezze che oggi condizionano anche
l’operatore pubblico.

I ristretti margini di manovra che si evi-
denziano nella Nota, a fronte delle necessità
crescenti di un riadeguamento strutturale in
grado di incidere effettivamente sulla pro-
duttività del sistema, portano a ritenere an-
cora attuale l’esigenza, già sottolineata dalla
Corte in sede di audizione DEF 2016 e nel
Rapporto di coordinamento del 2016, di un
attento processo di riperimetrazione dell’of-
ferta di servizi pubblici in grado di attivare,
con l’ausilio del mercato, un adeguato vo-
lume di investimenti.

PRESIDENTE. Grazie, presidente, di
questa relazione davvero ampia e appro-
fondita.

Do la parola ai colleghi che intendano
intervenire per porre quesiti o formulare
osservazioni.

ROCCO PALESE. Ringrazio il presi-
dente della Corte dei conti per la relazione
analitica ed esaustiva, che fa uno spaccato
veramente profondo sulla situazione del
Paese e soprattutto si sofferma, chiara-
mente, sulla Nota di aggiornamento.

Faccio una breve considerazione, presi-
dente. Nel contesto del disegno di legge di
stabilità di quest’anno e della Nota di aggior-
namento avevamo avuto la flessibilità da
parte dell’Unione europea per la crescita, le
riforme e l’immigrazione. Sulla situazione
degli investimenti avevamo avuto, come fles-
sibilità, 4 miliardi di euro. Lei ha giusta-
mente significato e notiziato il Parlamento,
così come era facile prevedere, che c’è stato
un calo nell’ultimo periodo degli investi-
menti del 7 per cento.

A lei risulta che il calo sia stato deter-
minato dalle complicazioni iniziali – mi
auguro che siano solo iniziati e basta – del
nuovo Codice degli appalti, oppure ci sono
altri elementi noti alla Corte che hanno
determinato questa flessione ? Speriamo
che la flessibilità sia utilizzata tutta, perché
poi sarà difficile sostenere in Commissione
europea che c’è bisogno di uno stock di
nuova flessibilità per la crescita, se già
quella assegnata per il 2016 non è stata
utilizzata.
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Condivido poi tutte le preoccupazioni
che ha espresso in riferimento a situazioni di
partite estremamente aleatorie in riferi-
mento alle entrate, come l’evasione. È vero
che ormai si parla di una seconda fase di
rientro dei capitali dall’estero e anche di un
rafforzamento del ravvedimento operoso
per chi è inadempiente, per i morosi, per chi
ha fatto evasione. In pratica, si annuncia
quasi una sanatoria fiscale, da quello che si
intravede. Bisogna, però, vedere alla fine le
norme che da questo punto di vista verranno
tirate fuori.

Dico questo non per domanda, ma per
sottolineare ancora di più che, se allar-
ghiamo il panorama delle incertezze anche
esterne, quali il mantenimento dei tassi d’in-
teresse sul debito pubblico – la speranza è
che rimangano così, speriamo che riman-
gano così – questa è un’altra variabile che
non dipende dalla volontà interna ed endo-
gena da parte del Paese. Quindi, tutte le pre-
occupazioni e gli allarmi che lei, in conclu-
sione, fornisce come indicazioni al Parla-
mento e al Governo di grande prudenza ci
stanno tutte. Per questo motivo personal-
mente ritengo che questa sia una relazione
di grande aiuto al Parlamento.

PRESIDENTE. Do la parola al presidente
della Corte dei conti per la replica.

ARTURO MARTUCCI DI SCARFIZZI,
presidente della Corte dei conti. Per quanto
riguarda la prima delle domande che lei mi
fa, ossia se gli investimenti pubblici abbiano
subìto un rallentamento per via del Codice
degli appalti, è difficile dirlo, anche perché la
riforma del Codice degli appalti è molto re-
cente, quindi prima di vedere quali effetti
può produrre, occorre tempo. Può darsi che
percentualmente incida ma indicare un’ali-
quota di questa incidenza sul rallentamento
degli investimenti pubblici è difficile da fare,
ma pare che ci sia, non solo nelle intenzioni
del DEF,ma anche da quello che risulta dalla
Nota di aggiornamento, non solo una pro-
pensione a intensificare gli investimenti
pubblici ma anche a supportare quelli pri-
vati, come sembra. Solo da questa congiun-
zione di investimenti ci si può attendere un
rilancio dell’economia.

Quanto all’evasione, sì, una delle fonti a
cui si fa rinvio è quella della lotta all’eva-
sione, per essere più precisi, non solo per
far fronte a questi maggiori investimenti. Si
punta anche molto sul sociale in questa
manovra.

In base a una recente legge, adesso c’è
anche il sistema di poter monitorare gli
effetti della lotta al contrasto all’evasione.
Se prima, fino sei o sette anni fa, questo
poteva risultare più complesso e difficile,
adesso si può monitorare un po’ meglio
quali sono stati gli effetti del contrasto
all’evasione. Questo non tanto per vedere
quello che è successo, ma per fornire un’in-
dicazione più concreta al Governo su quali
siano i punti su cui insistere.

Lei prima ha detto che si annuncia una
sanatoria, ma di questo non c’è evidenza
nelle carte che abbiamo esaminato. Ove mai
dovesse esserci, sarebbe una scelta di poli-
tica economica che è nella disponibilità del
Governo. La Corte non ha trovato questo ac-
cenno.

Poi ha fatto cenno alle variabili esogene.
Le variabili esogene sono un po’ alla base di
tutto quello che abbiamo visto nel quadro
macroeconomico, come è detto nella prima
parte della relazione. Sono delle variabili ve-
ramente importanti, tali da potermodificare
grandemente. Quindi, tantomaggiore è stato
l’apprezzamento che abbiamo trovato in
questa Nota per la prudenza con la quale il
Governo ha addirittura ridotto tutti gli indi-
catori che, invece, aveva preannunciato
nella manovra del DEF.

PRESIDENTE. Grazie, presidente. Ci ri-
vediamo quando avremo il disegno di legge
di bilancio.

Dichiaro conclusa l’audizione.

PRESIDENZA DEL PRESIDENTE
DELLA V COMMISSIONE

DELLA CAMERA DEI DEPUTATI
FRANCESCO BOCCIA

Audizione del presidente dell’Ufficio par-
lamentare di bilancio, Giuseppe Pisauro.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca,
nell’ambito dell’attività conoscitiva prelimi-
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nare all’esame della Nota di aggiornamento
del Documento di economia e finanza
2016, l’audizione, ai sensi dell’articolo
118-bis, comma 3, del Regolamento della
Camera dei deputati e dell’articolo 125-bis,
comma 3, del Regolamento del Senato della
Repubblica, del presidente dell’Ufficio par-
lamentare di bilancio, Giuseppe Pisauro.

Lo accompagnano i consiglieri Chiara
Goretti e Alberto Zanardi.

Do la parola al presidente Pisauro per lo
svolgimento della relazione.

GIUSEPPE PISAURO, presidente del-
l’Ufficio parlamentare di bilancio. Do la
buonasera al presidente e agli onorevoli
deputati e senatori.

Il documento che abbiamo preparato, e
che credo sia stato distribuito, è suddiviso
in tre parti. La prima parte riguarda il
contesto macroeconomico, la seconda la
finanza pubblica e la terza la relazione tra
obiettivi di finanza pubblica e regole di
bilancio. La parte che probabilmente por-
terà via più tempo è quella relativa alle
previsioni macroeconomiche, visto il ruolo
dell’Ufficio parlamentare di bilancio (UPB)
nella validazione del quadro tendenziale e
del quadro programmatico delle previsioni
macroeconomiche.

In sintesi, i risultati sono i seguenti,
almeno a questo stadio. Come tutti sapete,
l’UPB ha validato il quadro macroecono-
mico tendenziale per gli anni 2016-2017,
come risulta dalla stessa Nota di aggiorna-
mento del Documento di economia e fi-
nanza (NADEF), trasmettendo la lettera di
validazione del quadro il 26 settembre ul-
timo scorso. Ciò è avvenuto dopo che l’UPB
aveva comunicato il 12 settembre i propri
rilievi su una prima versione provvisoria
della previsione governativa, a cui era se-
guita la predisposizione di un nuovo qua-
dro tendenziale da parte del Ministero del-
l’economia e delle finanze (MEF) che te-
neva conto di quei rilievi e che ha ricevuto
la validazione.

Per quanto riguarda invece il quadro
macroeconomico programmatico, devo co-
municare che nella mattinata di oggi l’UPB
ha trasmesso al MEF i propri rilievi critici
che evidenziano un eccessivo ottimismo
delle previsioni ufficiali del 2017 e che, in

assenza di una revisione coerente con tali
rilievi del quadro programmatico pubbli-
cato nella Nota di aggiornamento del DEF,
l’UPB si troverebbe nell’impossibilità di va-
lidarlo positivamente.

Naturalmente spiegherò i motivi che ci
portato a questa posizione ma, prima di
parlare della validazione, permettetemi di
sottolineare alcune complessità del pro-
cesso previsivo che abbiamo incontrato
nell’esercizio di quest’anno e che hanno a
che fare soprattutto con il calendario. È
venuto a crearsi, anche negli anni prece-
denti ma in modo più grave quest’anno, un
intreccio tra la nuova calendarizzazione
della pubblicazione della NADEF e le date
di diffusione da parte dell’Istat dei conti
nazionali.

Il risultato è che la previsione del MEF
e di conseguenza il nostro lavoro non è mai
effettivamente stabilizzato perché deve in-
corporare informazioni Istat sui conti na-
zionali diffuse per tre volte nell’arco di un
mese. Per fare un esempio, in questo eser-
cizio la prima versione del quadro che
abbiamo ricevuto dal MEF era elaborata
sulla base di dati di contabilità trimestrale
diffusi dall’Istat il 2 settembre. Poi il qua-
dro ha dovuto essere rielaborato dal MEF
per tenere conto dei conti economici na-
zionali diffusi dall’Istat il 23 settembre (Re-
visione del quadro 2014-2015). Infine, po-
trebbe essere rielaborato per una terza
volta in vista del documento programma-
tico di bilancio – che dovrà essere inviato
alle autorità europee – per incorporare i
dati dei conti trimestrali coerenti con le
informazioni della revisione effettuata il 23
settembre, che sono stati pubblicati oggi.

Dal nostro punto di vista, l’effetto della
revisione dei quadri trimestrali non cambia
il quadro nella sostanza. L’unico dato a oggi
acquisito è una leggera diminuzione del
tasso di crescita acquisito del 2016. I dati
della crescita dei primi due trimestri sono
rimasti, infatti, immutati. Tuttavia, sono
stati complessivamente rivisti al ribasso per
circa un decimo gli ultimi trimestri del
2015 e, quindi, ad oggi il dato acquisito
della crescita del 2016 è leggermente più
basso: 0,6 anziché 0,7 per cento. Rispetto a
quello che vi racconterò, non fa molta
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differenza e non abbiamo certamente
avuto il tempo di rivedere le nostre stime,
come pure non lo ha avuto il MEF.

Capisco che il quadro programmatico
sia quello più interessante, ma ho bisogno
di farlo precedere dall’analisi del quadro
tendenziale. A pagina 35 trovate i grafici
del quadro tendenziale. Quest’anno nei no-
stri grafici c’è una novità: abbiamo scelto di
evidenziare esplicitamente anche la nostra
previsione, quindi accanto ai cerchi che
indicano le previsioni del nostro panel – in
questo caso sono tre cerchi, sono le previ-
sioni dei tre istituti indipendenti – e al
quadrato che indica la previsione ufficiale
del MEF, trovate un rombo che racchiude
la previsione dell’UPB. Ai fini dell’esercizio,
il rombo ha lo stesso valore dei cerchi, ma
dopo due anni ci sembrava giusto assu-
merci la responsabilità e dare trasparenza
al nostro lavoro. Nessuno è in grado di
giurare sulla propria previsione contro
quella degli altri, vorrei che fosse chiaro a
tutti. Ne consideriamo più di una proprio
per questo.

Il quadro tendenziale, come dicevo
prima, è stato validato e per il 2016 la
previsione ufficiale dello 0,8 per cento,
quindi il primo grafico, la prima riga, evi-
denziata nel quadrato relativo al MEF, si
trova ampiamente all’interno dell’inter-
vallo, che peraltro è molto stretto perché
sono tutte previsioni che vanno tra lo 0,6 e
lo 0,9 per cento, essendo ormai il 2016
sostanzialmente acquisito. Per il 2017 la
previsione del MEF è in linea con quella del
nostro panel. È leggermente superiore a un
valore centrale, ma è comunque inferiore
al limite massimo dell’intervallo. Quindi lo
0,6 per cento di crescita reale del PIL per
il 2017 ci trova convinti della validazione.
Ricordo che la validazione in questo eser-
cizio autunnale riguarda solo il 2016 e il
2017. Gli anni 2018 e 2019 non sono og-
getto della validazione.

Lo stesso vale per il PIL nominale ri-
portato nel grafico più in basso. I risultati
sono analoghi. Diverso è il discorso per il
2018 perché sia il dato di crescita reale sia
il dato di crescita nominale, incluso il de-
flatore, sono fuori dal nostro intervallo.
Nell’insieme, l’evoluzione del PIL nominale

è più elevata rispetto ai valori mediani del
panel dell’UPB di oltre cinque decimi di
punto nel 2018 e di due decimi di punto nel
2019. Rispetto ai valori massimi, la previ-
sione si colloca nel 2018 due decimi sopra
il limite e vicino ad esso nel 2019.

Questo è il quadro della nostra valuta-
zione del quadro tendenziale. Il 2016 e il
2017 sono stati validati come pienamente
accettabili. Il 2018 e il 2019 non sono
oggetto di validazione, ma ci sembrano,
rispetto al nostro gruppo di previsioni, ec-
cessivamente ottimistici.

Passiamo al quadro programmatico. La
costruzione della stima programmatica ri-
chiede naturalmente – è una premessa
ovvia – una conoscenza delle misure dalla
manovra. Peraltro, la differenza tra i due
quadri è esattamente negli effetti delle mi-
sure della manovra. Come sanno tutti co-
loro che hanno letto la NADEF, lì un det-
taglio della composizione della manovra
sufficiente a fare un esercizio di questo tipo
non si ritrova, nonostante il fatto che re-
centi modifiche legislative richiedano che
nella NADEF questo dettaglio sia presente.
È uno dei problemi che rende difficile, oggi
come in anni precedenti, il lavoro nostro e
di tutti quelli che vogliono osservare dati di
questo tipo.

Abbiamo utilizzato le informazioni de-
sumibili dalla NADEF più altre informa-
zioni che, come negli anni passati, ci sono
state fornite dal MEF sulle ipotesi utilizzate
a sua volta dal Ministero per la manovra e
per costruire le proprie previsioni. In parte
anche il MEF è soggetto allo stesso tipo di
incertezza su quale sarà la manovra che
verrà effettivamente presentata tra poco
più di due settimane.

I risultati li vedete nella pagina succes-
siva. Il 2016 possiamo trascurarlo, è so-
stanzialmente lo stesso che abbiamo visto
per il tendenziale, non ci sono cambia-
menti. Per il 2017, come vedete, il dato
sintetico – e cercheremo di capire da cosa
possa dipendere – è di una previsione
dell’uno per cento di crescita reale, supe-
riore di due decimi all’estremo superiore
del nostro intervallo, che si ferma a 0,8 per
cento. Anche la nostra previsione come
UPB – rombo – è dello 0,8. Se prendessimo
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come riferimento la mediana, lo scarto
sarebbe di circa tre decimi di punto.

Questa differenza dipende essenzial-
mente dall’andamento della domanda in-
terna. Se volete divertirvi, i grafici seguenti
contengono il quadro tendenziale e pro-
grammatico del solo anno 2017 per le sin-
gole componenti della previsione, cioè con-
sumi, investimenti, contributo delle espor-
tazioni nette, deflatore del PIL e PIL no-
minale.

Le differenze dipendono essenzialmente
dalla crescita della domanda interna, so-
prattutto sul fronte degli investimenti, e in
parte anche dai consumi delle famiglie. Gli
investimenti, infatti, si espandono di circa
un punto percentuale in più rispetto al
valore mediano dei previsori e i consumi
interni delle famiglie appaiono in prossi-
mità del limite più elevato del nostro in-
tervallo. C’è poi un altro elemento che
appare fuori linea. È meno importante
nella composizione della domanda interna,
ma genera perplessità la stima della spesa
delle amministrazioni pubbliche, che con-
tribuisce a formare la domanda aggregata
ed è prevista in crescita dello 0,5 per cento.
Questo sembra contraddittorio con le in-
formazioni che riusciamo a desumere dalla
NADEF.

Nel complesso il contributo alla crescita
del PIL fornito dalla domanda finale in-
terna è di tre decimi di punto superiore al
valore mediano dei previsori dell’UPB.
Questo risultato dipende da ipotesi diverse
che la previsione ufficiale del Governo fa
rispetto alle previsioni nostra e degli altri
previsori indipendenti sul valore dei mol-
tiplicatori fiscali. C’è stata una convergenza
sul tendenziale, adesso abbiamo un pac-
chetto di misure che conosciamo a grandi
linee e che produce una nuova previsione.
L’effetto del pacchetto di misure, nel gergo
dei macroeconomisti, si chiama moltiplica-
tore fiscale.

Un dato è certo, la dimensione della
manovra illustrata nella NADEF è di quat-
tro decimi di punto, si tratta cioè di un
disavanzo che peggiora per quattro decimi
di punto. Questo disavanzo che peggiora
per quattro decimi di punto produce, nella
stima ufficiale, un incremento della cre-

scita esattamente di quattro decimi di
punto: da 0,6 per cento di crescita nel
tendenziale a uno per cento di crescita nel
programmatico. È implicito un moltiplica-
tore di questo disavanzo pari a uno.

Si può anche elaborare ulteriormente,
perché la NADEF qualche informazione ce
la fornisce. A grandi linee la manovra ha
due pezzi. Il primo pezzo peggiora il disa-
vanzo per nove decimi di punto. Mi riferi-
sco alla cancellazione dell’aumento del-
l’IVA, che vale nove decimi di punto, per
arrivare a un peggioramento di quattro
decimi. Anche se non avessimo alcuna in-
formazione sulla composizione della ma-
novra, sappiamo però che nell’insieme essa
deve produrre una diminuzione del disa-
vanzo di cinque decimi di punto. In altre
parole l’IVA peggiora il disavanzo per nove
decimi, il resto della manovra lo deve mi-
gliorare di cinque, se il risultato deve essere
0,4 per cento.

La NADEF dichiara con molta traspa-
renza l’effetto, nella previsione ufficiale,
della cancellazione dell’aumento dell’IVA,
cioè tre decimi di punto di PIL. Per arri-
vare a quattro decimi occorre che il resto
aggiunga un decimo. Il resto della manovra
è una correzione del disavanzo di cinque
decimi che dovrebbe produrre un aumento
del prodotto di un decimo. In linea di
principio, questo è possibile. Chi ha fatto
un esame di macroeconomia conoscerà il
teorema di Haaveelmo, secondo cui anche
il bilancio in pareggio può produrre un
risultato di quel tipo. Dipende natural-
mente dalla composizione della manovra.

Il MEF, sempre in modo molto traspa-
rente, ha pubblicato nel Documento di eco-
nomia e finanza i moltiplicatori che uti-
lizza per grandi categorie. Il moltiplicatore
medio della spesa è 0,8, il moltiplicatore
medio delle imposte è 0,2. In linea di prin-
cipio, quindi, una manovra che avesse una
composizione tale per cui quella correzione
di disavanzo fosse affidata completamente
alle entrate e però servisse anche a coprire
una parte di aumento di spesa potrebbe
produrre quel risultato.

Ci sono varie combinazioni possibili.
Come ripeto, in linea di principio non è
impossibile ottenere quel risultato. Tutta-
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via, sulla base delle informazioni che noi
desumiamo dalla NADEF e di quelle rice-
vute dal MEF, in questo caso quel risultato
non verrebbe ottenuto.

Questa è in sintesi la nostra valutazione
degli effetti della manovra per il 2017. Vi è
forse uno spazio di ambiguità. Insisto su
questo e lo devo sottolineare con grande
enfasi: noi abbiamo valutato una manovra
che porta il disavanzo al 2 per cento. Qual-
siasi valutazione di manovre che portassero
il disavanzo a livelli superiori, ad esempio
all’interno del range 2 per cento – 2,4 per
cento, come da richiesta presentata dal
Governo nella Relazione al Parlamento,
darebbe risultati diversi.

Va ricordato che, ai fini dell’ordina-
mento europeo, la nostra validazione non
riguarda le previsioni contenute nella NA-
DEF, ma riguarda le previsioni contenute
nel Documento programmatico di bilancio
che viene inviato a Bruxelles e riguarda
solo il quadro programmatico, Bruxelles
non ha nessun interesse a conoscere il
nostro parere sul tendenziale. Eventuali
revisioni dell’entità e della composizione
della manovra di finanza pubblica rispetto
a quelle indicate nella NADEF comporte-
ranno una rivalutazione da parte nostra
del quadro macroeconomico. Per essere
più chiari, quel risultato dell’1 per cento di
crescita potrebbe essere raggiunto con ma-
novre di dimensioni diverse. A questo sta-
dio noi però valutiamo quella con il 2.

Le considerazioni che facciamo sul qua-
dro programmatico per il 2018 e 2019 sono
sostanzialmente analoghe a quelle sul ten-
denziale, quindi i rischi di ottimismo che
notavamo per il quadro tendenziale per-
mangono per il programmatico.

Al di là dei rischi che ritroviamo con-
frontando previsioni diverse, nel nostro
esercizio ci sono i rischi collegati a modi-
fiche nelle ipotesi che si fanno sulle varia-
bili esogene, in particolare quella sul com-
mercio internazionale. La previsione del
MEF e anche le nostre su questo round

scontano tutte un indebolimento del qua-
dro macroeconomico internazionale e di
variabili quali volume del commercio,
prezzo del petrolio, tasso di cambio e così
via. Ricordo che nell’esercizio tutte le pre-

visioni sono costruite sullo stesso set di
queste variabili. Sono esattamente coinci-
denti.

L’esercizio di sensitività che propo-
niamo alle pagine 14 e 15 simula quello che
i dati più recenti sembrano indicare e cioè
la possibilità di un indebolimento ancora
più forte del commercio nazionale. Per
dare un’idea dell’ordine di grandezza del
rischio che si potrebbe correre se ci fosse
un rallentamento ulteriore, per il 2017 l’or-
dine di grandezza è tutto sommato mode-
sto. Abbiamo simulato un’espansione più
bassa del commercio mondiale per un
punto percentuale in ciascun anno tra il
2017 e il 2019, questo porterebbe a una
minore crescita del PIL di un decimo di
punto nel 2017 ma, se continuasse, diver-
rebbero tre decimi di punto sia nel 2018 sia
nel 2019. C’è sempre questo spazio di ri-
schio.

Passo alla seconda parte del documento,
che riguarda il quadro di finanza pubblica.
Secondo la NADEF l’indebitamento netto,
che scende di due decimi di punto nel-
l’anno in corso al 2,4 per cento – l’anno
scorso era al 2,6 per cento – continua a
ridursi al 2 per cento nel 2017, all’1,2 nel
2018, fino allo 0,2 per cento nel 2019. In
ciascuno degli anni 2017-2019 il saldo pro-
grammatico risulta peggiore di due o tre
decimi di punto rispetto a quanto atteso nel
DEF. In altri termini, l’obiettivo program-
matico è un affievolimento del percorso di
rientro della finanza pubblica.

Analogamente a quanto avvenuto lo
scorso anno, anche per il 2017 l’intervento
quantitativamente più importante della
manovra sarà la cancellazione dell’au-
mento delle aliquote IVA previsto dalla
legislazione vigente. Questo ha qualche im-
plicazione sulla possibilità di dare valuta-
zioni significative della finanza pubblica.
Nella NADEF viene confermato il sostan-
ziale raggiungimento del pareggio struttu-
rale (-0,2 per cento del PIL nel 2019),
mentre cambia il sentiero di avvicinamento
all’obiettivo di medio termine.

Dopo il peggioramento nel 2016, con-
nesso allo sfruttamento della flessibilità, e
la sua sostanziale stabilità nel 2017 – nel
2017 il saldo strutturale secondo gli obiet-
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tivi programmatici non cambia – la ripresa
del percorso di avvicinamento al pareggio
avverrebbe nel 2018, un anno dopo rispetto
al DEF ma con maggiore intensità. Mentre
nel DEF si prevedeva nel 2018 una ridu-
zione del disavanzo strutturale di tre de-
cimi, qui la si prevede di cinque decimi.
Proseguirebbe poi nel 2019 con intensità
simile al DEF.

Riguardo al rapporto debito-PIL, ab-
biamo svolto analisi di sensitività che tro-
vate nel documento. Queste suggeriscono
che, anche con ipotesi macroeconomiche
meno favorevoli, gli obiettivi di finanza
pubblica della NADEF dovrebbero comun-
que garantire, con un livello relativamente
elevato di probabilità, la discesa del rap-
porto debito-PIL nel medio termine. Vi
sono tuttavia rischi che nel breve termine
l’obiettivo di riduzione del rapporto non
venga raggiunto. Tutti questi discorsi sono
però soggetti a un’ipoteca di fondo, cioè che
la valutazione della finanza pubblica ri-
sente comunque del grado di indetermina-
tezza a cui è soggetto il quadro program-
matico per il prossimo anno e per quelli
successivi.

Per il prossimo anno, alla luce della
richiesta avanzata nella relazione al Parla-
mento, sappiamo che il progetto di bilan-
cio, che verrà presentato il 20 ottobre,
comporta un livello dell’indebitamento
netto superiore al 2 per cento del PIL, fino
a un massimo del 2,4 per cento. Stiamo
quindi valutando qualcosa che non sap-
piamo se corrisponderà esattamente al
quadro generale che verrà presentato.

Per gli anni successivi, esaminando il
testo della NADEF, si arriva alla conclu-
sione che l’aumento dell’IVA, sebbene can-
cellato per il 2017, rimarrà in qualche
misura nella legislazione vigente per gli
anni 2018 e 2019, così mantenendo un’i-
poteca sul disegno dalla politica di bilancio
futura e dando un carattere esplicito di
provvisorietà al quadro programmatico.

In altre parole, lo scorso anno l’inter-
vento più importante della manovra è stata
la cancellazione dell’aumento dell’IVA,
quest’anno sarà la cancellazione dell’au-
mento dell’IVA. Con questo quadro, anche
l’anno prossimo l’intervento più impor-

tante sarà la cancellazione dall’aumento
dell’IVA. Diventa così estremamente diffi-
cile dare una valutazione del programma di
medio termine di politica fiscale perché un
pezzo importante di quel programma è
qualcosa che – sappiamo tutti – potrebbe
anno per anno essere cancellato. Valuta-
zioni più complete potranno essere date
dopo che conosceremo i dettagli della ma-
novra. Questo riguarda non solo il quadro
macroeconomico, ma anche la valutazione
stessa del quadro di finanza pubblica.

Veniamo infine al rapporto tra obiettivi
di finanza pubblica e regole di bilancio. Il
Governo richiede con la Relazione al Par-
lamento l’autorizzazione ad aggiornare il
piano di rientro riguardo a due aspetti. Il
primo è motivato dall’andamento del ciclo
economico. La seconda richiesta di aggior-
namento è collegata al verificarsi di due
distinti eventi eccezionali: il sisma del 24
agosto scorso e l’intensità del fenomeno
migratorio. Dividerei il ragionamento sui
due aspetti.

Riguardo agli effetti del ciclo, la nuova
stima dell’output gap fatta dal Governo, che
è di un output gap negativo di circa l’1,7 per
cento, caratterizzerebbe la fase ciclica at-
tesa per il 2017 come sfavorevole – bad

times, nella famosa matrice della Commis-
sione europea – invece che come normale
– normal times. La stima effettuata nel
quadro del DEF in primavera dava l’1,4 per
cento, la soglia oltre la quale una fase
diventa da normale sfavorevole è l’1,5 per
cento. Ciò consentirebbe di ridurre di un
decimo di punto il percorso, precedente-
mente previsto, di avvicinamento all’obiet-
tivo di medio termine.

Per essere più precisi, in normal times

l’Italia avrebbe dovuto, secondo quella fa-
mosa matrice, effettuare una correzione di
sei decimi di punto, come da quadro del
DEF. Il DEF proponeva una correzione di
un decimo di punto in maniera da rima-
nere al limite della significatività della de-
viazione. La deviazione è significativa se va
oltre i cinque decimi di punto. Sei decimi
di punto è la regola. Di flessibilità in realtà
ce n’è, da questo punto di vista. Data la
regola, l’importante è che per un anno, se
parliamo di un solo anno, non ci si discosti
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dall’obiettivo fissato dalla regola per più di
cinque decimi. Un decimo, quindi, è ancora
all’interno della non significatività.

Il corollario prevede che, se questo sco-
stamento avviene per due anni di fila,
debba essere mediamente non superiore
allo 0,25 per cento. Non è una licenza a
fare per sempre uno scostamento dello 0,5
per cento. Sono le complessità di questo
quadro di regole. Se quest’anno cambiamo
casella ed entriamo nella fase sfavorevole
(bad times), la regola richiederebbe non più
0,6, ma 0,5 per cento. Rimanendo fermi,
rimaniamo sempre al limite della non si-
gnificatività della deviazione.

Dico per inciso che anche noi, sulla base
della nostra previsione, che è più sfavore-
vole di quella del Governo, abbiamo effet-
tuato un calcolo dell’output gap utilizzando
solo il metodo della Commissione. Nella
nostra previsione l’output gap si allarga
ancora di più. Noi abbiamo una previsione
di crescita più bassa e quindi, mentre per
il Governo nel 2017 l’output gap è negativo
per l’1,7 per cento, per noi è negativo per
il 2 per cento e ampiamente ricadente nella
fattispecie della fase sfavorevole. Alla fine,
tutta questa parte dell’aggiornamento ri-
guarda uno 0,1 per cento di aggiustamento
strutturale.

La motivazione degli eventi eccezionali
viene proposta nella Relazione per richie-
dere un ulteriore aggiornamento del piano
di rientro, finalizzato a consentire even-
tuali maggiori spazi di indebitamento netto
per al massimo quattro decimi di PIL nel
2017. Poiché la normativa italiana ri-
chiama la coerenza con l’ordinamento eu-
ropeo, si ricorda che la normativa europea
prevede che alcuni eventi qualificati come
eccezionali siano idonei a giustificare la
concessione di uno scostamento dal sen-
tiero di aggiustamento verso l’OMT e che la
valutazione sull’accettabilità di questa tesi
sia rimessa al vaglio, caso per caso, della
Commissione.

Non c’è il tempo di dilungarsi sulla
casistica delle due fattispecie relative a mi-
granti ed eventi eccezionali quali le cala-
mità naturali. Vi è una limitata storia ap-
plicativa delle clausole per eventi eccezio-
nali e questo lascia dei margini di discre-

zionalità per giudicare l’eccezionalità o
meno di un evento. Appare comunque
molto incerto l’accoglimento in sede euro-
pea della richiesta di considerare le spese
non direttamente collegate al sisma dello
scorso agosto, ma che riguardassero inter-
venti di tipo strutturale su tutto il territorio
nazionale. Quelle collegate al sisma di fine
agosto verrebbero trattate nel quadro eu-
ropeo come una tantum, senza necessità di
ricorrere alla nozione di evento eccezio-
nale. L’altro tipo di richiesta sarebbe di tipo
strutturale o generale e non rientrerebbe
nelle casistiche finora esaminate.

Per quanto riguarda i migranti, la que-
stione ha a che fare con l’applicazione,
finora concessa, della possibilità di un trat-
tamento favorevole, all’interno del quadro
delle regole, di quelle spese. Finora è stata
data un’interpretazione per cui l’eccezio-
nalità e il carattere, in questo caso, di una
tantum erano rappresentati dall’incre-
mento di spesa rispetto a un anno base. È
ciò che è stato concesso all’Italia per il
2016, ma parliamo dello 0,03 per cento del
PIL.

La richiesta italiana implicita nella ri-
chiesta del Governo sarebbe quella di
escludere non l’incremento di spesa, ma il
complesso della spesa sostenuta per questa
finalità. È un punto aperto alle valutazioni
della Commissione. Si potrebbe anche so-
stenere che il fatto che un Paese spende
stabilmente a un livello elevato debba es-
sere considerato, cosa che non avverrebbe
se si prendesse soltanto l’incremento di
spesa.

Per ora mi fermo qui. Vi ringrazio.

PRESIDENTE. Grazie, presidente Pi-
sauro.

Do la parola ai colleghi che intendano
intervenire per porre quesiti o formulare
osservazioni.

FRANCESCO CARIELLO. Credo sia
chiara la visione dei tecnici a cui il Parla-
mento ha demandato la titolarità di valu-
tare le manovre e i dati di finanza pubblica
emanati dal Governo.

Il dato che emerge, al di là della distin-
zione tra quadro tendenziale e program-
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matico, è che la Nota di aggiornamento del
DEF non contiene gli elementi che ci per-
metterebbero di fare delle valutazioni.
Siamo, quindi, completamente d’accordo
con l’Ufficio parlamentare di bilancio sul
fatto che sarebbe davvero difficile ipotiz-
zare visioni ottimistiche lì dove mancano
gli elementi di base per valutare.

Tornando al quadro tendenziale e agli
anni oggetto della validazione, è chiaro che
non c’è uniformità di vedute tra il Governo
e l’Ufficio parlamentare di bilancio. C’è un
sostanziale allineamento per il 2017, ma
una chiusura d’anno 2016 non perfetta-
mente allineata. È un periodo fatto di
« zero virgola » e per noi lo 0,1 per cento
sul PIL tendenziale di quest’anno è una
valutazione da rivedere.

La domanda è: stando alla legge, il Go-
verno deve adeguarsi a queste visioni ? Noi
chiediamo che domani in audizione il Mi-
nistro Padoan si prepari a motivarle nei
minimi dettagli. Cerchiamo, però, anche di
preparare il terreno. Le visioni estrema-
mente ottimistiche, anche sulla chiusura
d’anno, non ci convincono.

La domanda per l’UPB è questa: ferma
restando la consapevolezza che c’è un’in-
certezza di fondo nei panel dei validatori e
nella scienza previsionale, ci chiediamo ef-
fettivamente quale sia la valutazione com-
plessiva, perché non possiamo entrare nel
merito delle modalità di simulazione e
delle modalità di calcolo.

Qui in Parlamento ci servirebbe una
valutazione di insieme, una valutazione
complessiva, sul quadro generale della
Nota di aggiornamento al DEF. Franca-
mente, era chiaro nella visione generale
della Nota – lei l’ha specificata e l’ha
descritta facendo riferimento soprattutto ai
grafici – ma non emerge, alla fine, un dato
chiaro sul responso da dare a questi nu-
meri da parte dell’Ufficio parlamentare di
bilancio in maniera netta.

Questo vorremmo. Francamente, non so
se i colleghi abbiano tutta la capacità di
analizzare adesso, o comunque attraverso
questi grafici, tutti i dettagli, ma noi vor-
remmo veramente un’analisi complessiva e
una valutazione complessiva sul risultato di
questa Nota di aggiornamento al DEF.

PRESIDENTE. Raccoglierei tutti i que-
siti. Comunque, a pagina 3, onorevole Ca-
riello, c’è la risposta a quest’ultima sua
domanda.

LAURA CASTELLI. Intanto grazie. Vo-
levo chiedere due informazioni nello spe-
cifico, perché credo che il vostro lavoro
debba servire a chi sta qui in un ruolo
politico a cambiare le rotte. Come in tutte
le situazioni economiche, uno verifica se le
idee sono buone anche attraverso i numeri
e poi decide se proseguire verso alcune
direzioni o modificarle.

Nello specifico, mi piacerebbe capire se
avete intuito perlomeno che cosa dobbiamo
fare delle privatizzazioni, visto che erano
previsti 8 miliardi dalle privatizzazioni e
che è uscito, più o meno, uno scarso, per-
ché non si arriva a uno. Volevamo sapere se
avete scoperto dove è scritta questa parte,
dove stanno, dove sono andati a finire i
miliardi che erano previsti e che non sono
venuti fuori.

Questo inizialmente ha fatto sorridere
anche me. Poi, in realtà, se uno si sofferma
sulla scelta politica, soprattutto europea,
rispetto alle privatizzazioni e osserva anche
molti Paesi che hanno scelto di andare, al
contrario, verso le privatizzazioni, dopo
aver visto quello che hanno prodotto, ci
viene da chiedersi se non pensa che anche
l’Italia dovrebbe farsi due domande sulle
privatizzazioni. Visto che erano stati iscritti
8 miliardi di entrate dalle privatizzazioni e
non ce n’è neanche uno, magari è il caso
che la politica si chieda se siano utili op-
pure no. Dico questo non solo perché il
MoVimento 5 Stelle ha sempre sostenuto
che non le avrebbe mai prodotte, ma anche
per far capire alle altre forze politiche se
fossero opportune oppure no.

La seconda domanda riguarda il pro-
gramma per gli investimenti. Era stata data
una flessibilità dello 0,75 di PIL per au-
mentare gli investimenti anche attraverso
le riforme. Questi dovevano essere realiz-
zati nel 2016. Così era scritto. Volevo sa-
pere se anche qui avete trovato dove sono
state allocate queste risorse e quali sono gli
investimenti che dovrebbero dar seguito a
questo programma degli investimenti. Se-
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condo noi, non sono descritte nel DEF.
Magari voi siete stati più fortunati di noi.

STEFANO FASSINA. Ringrazio il presi-
dente Pisauro. Credo che vada innanzitutto
raccolta l’osservazione sul piano delle tem-
pistiche che il presidente Pisauro ricordava
all’inizio del suo intervento. In effetti, i
tempi dell’ISTAT, i tempi del MEF e i tempi
della valutazione non consentono alla fine
di avere un adeguato utilizzo delle infor-
mazioni. Credo che su questo si possa
lavorare.

Aspettiamo, come Parlamento, la valu-
tazione che l’UPB farà della manovra,
quando la manovra sarà conosciuta e,
quindi, si potrà entrare nel merito delle
previsioni che sono state fatte. Intanto vor-
rei chiedere ai due presidenti e a tutti i
colleghi delle due Commissioni bilancio di
incominciare a ragionare sull’opportunità
di avere da parte dell’Ufficio parlamentare
di bilancio le proprie previsioni in tempi
che non « interferiscano » con i tempi della
produzione dei Documenti di finanza pub-
blica.

Penso, per esempio, a luglio e a gennaio
come momenti nei quali l’Ufficio parla-
mentare di bilancio potrebbe produrre e
rendere pubbliche le proprie previsioni in-
dipendenti, che riuscirebbero a fornire cer-
tamente indicazioni al Parlamento sui suc-
cessivi Documenti di finanza pubblica che
arriveranno.

Nella situazione in cui siamo trovo ab-
bastanza surreale – lo dico con rispetto del
lavoro di tutti – discutere degli 0,2, anche
perché abbiamo visto in questi anni che le
previsioni di consenso, che qui sono larga-
mente disattese, hanno sistematicamente
mancato l’obiettivo. Parlo di quelle di con-
senso, non di quelle ottimistiche del Go-
verno. Le previsioni di consenso hanno
sistematicamente sovrastimato la crescita,
hanno sistematicamente sovrastimato l’ef-
fetto di finanza pubblica e hanno sistema-
ticamente sovrastimato l’effetto sull’occu-
pazione. Figuriamoci le previsioni che in
questo contesto si discostano da quelle di
consenso, in modo molto significativo e
poco comprensibile.

A me piacerebbe capire – non so se il
Presidente Pisauro mi può aiutare a spie-

garlo – come sia possibile che investimenti
privati più che raddoppino nel program-
matico rispetto al tendenziale nel primo
anno di applicazione di misure, che sa-
ranno pure miracolose. Che il tasso di
crescita degli investimenti privati raddoppi
e passi dall’1,5 al 3,2 mi sembra, franca-
mente, eroico, anche considerato lo stan-
dard generoso del periodo che abbiamo
alle spalle.

Mi piacerebbe anche capire come sia
così modesto l’effetto di questa crescita
degli investimenti e dei consumi finali na-
zionali, dei consumi delle famiglie, che pas-
sano dallo 0,4 del tendenziale all’1 per
cento, con un effetto quasi trascurabile
sulla bilancia dei pagamenti, che peggiora
soltanto di 0,2. Mi piacerebbe capire quali
misure così efficaci a partire già dal primo
anno possano portare a risultati tanto ri-
levanti.

Mi piacerebbe poi capire anche, consi-
derato il teorema di Haavelmo, se sia rea-
listico che una manovra restrittiva di 0,5
porti a un effetto espansivo di 0,1. A me
pare che qui, più che Haavelmo, dobbiamo
richiamare il vecchio Alesina, che parlava
di effetti espansivi delle manovre restrittive
di finanza pubblica. Anche Alesina ha fatto
autocritica rispetto agli effetti espansivi
delle manovre correttive.

Mi piacerebbe anche capire da dove
vengono le correzioni. Dalla NADEF leggo
che si « finanziano iniziative di sostegno
alle famiglie e alle pensioni, si finanziano le
PMI, si finanziano gli investimenti pubblici,
si incentivano – come abbiamo visto – gli
investimenti privati, l’innovazione e la ri-
cerca ». Le risorse per il segno restrittivo di
mezzo punto di PIL della manovra da dove
vengono ? Non capisco. Se vengono tutte
sulla spesa corrente, come sembrerebbe,
allora, a quel punto, l’eroismo dell’effetto
espansivo della manovra correttiva diventa
davvero surreale.

Chiudo, perché mi pare che sia la Banca
d’Italia, con il linguaggio diplomatico che
necessariamente caratterizza, per fortuna,
l’Istituzione, sia la sua relazione rendano
evidente che questo è un esercizio pura-
mente virtuale, che ha finalità prevalente-
mente elettorali e che verrà radicalmente
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rivisto più avanti. È avvenuto con un qua-
dro macroeconomico sostanzialmente in li-
nea con quello delle previsioni di consenso
e avverrà in misura ancora più significativa
andando avanti.

Avremmo dovuto, invece, fare un’opera-
zione di serietà, mettendo in evidenza la
necessità di fare investimenti pubblici per
tirare un po’ su le condizioni della nostra
economia e fare un’operazione trasparente
anche rispetto alla Commissione europea,
piuttosto che cercare di far quadrare dei
numeri che non quadrano.

Infine, faccio un’ultima sottolineatura
che, a mio avviso, dà il segno di quello che
è stato fatto negli ultimi due anni in ter-
mini di politica economica. Mi pare che
non sia stato dato abbastanza rilievo al
fatto che il DEF riporta inevitabilmente,
rispetto al 2015-2016, un calo della dina-
mica della produttività. I miracolosi effetti
del Jobs Act e delle politiche del lavoro
connesse, come era stato ampiamente pre-
visto, hanno avuto un effetto negativo sulla
produttività che, secondo il DEF, diminui-
sce di 0,1 nel 2015 e di 0,2 nel 2016. Ora c’è
la previsione eroica per il 2017, ma ovvia-
mente ci troveremo a saldo, perché le po-
litiche sono sbagliate.

Non è che ci sia un destino cinico e baro
che impedisce di migliorare la produttività.
Si continua a precarizzare il lavoro, le
imprese ritardano investimenti innovativi
e, dato il PIL, la produttività scende.
Quando si deciderà di cambiare rotta,
credo che sarà comunque tardi, dati gli
effetti negativi che questo quadro continua
a produrre.

Mi piacerebbe – e chiudo – conoscere
qualche valutazione rispetto a questo salto,
a questo raddoppio del tasso di crescita
degli investimenti già a partire dal primo
anno.

SILVANA ANDREINA COMAROLI. Rin-
grazio veramente il presidente per la sua
relazione. Volevo sfruttare, se possibile, un
suo approfondimento anche sulla que-
stione del debito pubblico. Ho visto che c’è
una parte in merito nella relazione. Volevo
sapere, però, se potesse accennare con due
parole soprattutto a una questione impor-
tante.

Mi riferisco a una delle problematiche
per cui una delle coperture previste è il
contrasto all’evasione fiscale. Si è sempre
un po’ visto che pone qualche problema
mettere come copertura il contrasto al-
l’elusione fiscale, perché non si sa effet-
tivamente quanto si potrà recuperare a
fronte di spese, invece, certe, soprattutto
se andiamo a vedere proprio la struttura
di queste spese che il Governo vuole an-
dare a fare.

Si è visto che il nostro PIL è quello
che, nonostante si stia spendendo tanto e
si stia spendendo facendo debito, non
produce gli effetti sperati. L’abbiamo visto
già anche l’anno scorso con azioni che
vengono messe in atto. Alla fine vediamo
che non si hanno quei risultati, mentre,
invece, se non erro, gli altri Paesi, in
modo particolare l’Inghilterra, che hanno
effettivamente speso meno poi hanno
avuto un aumento di PIL.

Se poi andiamo a vedere l’azione che
stiamo notando, vediamo che molte volte
si fanno queste azioni con un effetto
come quello della spesa pubblica. Si
hanno degli effetti immediati, ma poi nel
lungo andare gli effetti che si producono
nel mondo produttivo, soprattutto nel
mondo produttivo privato, generano dei
pesi che vanno a ostacolare. Quindi, si
hanno effetti che nell’immediato aumen-
tano il PIL, ma nel medio periodo il PIL
poi va a decrescere e si finisce col per-
dere quell’effetto sperato nell’azione che
si voleva fare.

Non so se mi sono spiegata e se po-
trebbe fare accenno a queste due que-
stioni. Grazie molte.

ROCCO PALESE. Penso che la rela-
zione che è stata fatta e che è stata messa
anche nel testo consegnato alle Commis-
sioni dal presidente dell’Ufficio parlamen-
tare di bilancio sia un primo documento
miliare per cercare di avviare una politica
economica reale nel nostro Paese di re-
altà, di veridicità, e soprattutto in linea
con la tutela della parte economica degli
strumenti contabili dei bilanci della Re-
pubblica e non, invece, in un contesto di
situazione dal punto di vista contabile
irrealizzabile.
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Vede, presidente, abbiamo questa
grande opportunità dalle analisi che sono
state presentate oggi. Non possono essere
eluse. Mi spiego bene. Se parte poi il
treno del disegno di legge di bilancio, lì
inizia la parte finale di un percorso che
ha come presupposti situazioni estrema-
mente preoccupanti e allarmanti. Si par-
lerà solo ed esclusivamente degli emen-
damenti e di spesa. Non sto qui adesso a
ricordare quello che, purtroppo, accadrà.

Nel momento in cui abbiamo la pos-
sibilità di parlare della parte più impor-
tante della predisposizione del bilancio di
previsione, in questo caso dello Stato, ma
anche di qualsiasi ente (nel caso privato
è la stessa cosa), la parte più importante
e più delicata, a mio avviso, non può che
essere quella delle entrate o della stima
delle entrate.

La parte più impegnativa è quella delle
entrate, perché poi, fatte le entrate, quelle
che seguono sono tutte scelte abbastanza
scontate, con riguardo alle spese obbliga-
torie (personale eccetera). Poi c’è la parte
che riguarda la discrezionalità delle scelte
politiche, ma la parte delle entrate è la
parte di tutela vera dello Stato e dei
cittadini anche nei confronti dell’Europa.

È inutile che giriamo intorno al pro-
blema. Si tratta di terminare delle cose
che abbiamo detto negli anni, in questa
legislatura, che riguardavano proprio que-
sto aspetto, quello di una continua so-
vrastima delle entrate. Quante volte non
c’è stata tutta questa trattativa o la so-
vrastima delle entrate ? Addirittura ab-
biamo alimentato fino all’inverosimile gli
éscamotage.

Abbiamo avuto l’abilità, in termini
però negativi, di andare a inventarci,
come l’Unione europea, quando c’era una
nuova spesa o quando non c’era la cer-
tezza della copertura finanziaria, le clau-
sole di salvaguardia. Non sono altro che
una modalità come quelle che sono state
adottate nel passato, quando si aumen-
tavano le accise. Poi c’è stato il problema
delle privatizzazioni. Poi c’è stato il fe-
deralismo.

È un’altra storia, quella del federali-
smo. Sembrava un prosciutto. A tutti fa-

ceva piacere questo prosciutto. Sì, come
no ? Il federalismo era diventato la pa-
nacea di tutti i mali. Più capivano che
potevano prendere soldi dalle tasche della
gente e sperperarli in tutti i modi e in
tutte le maniere a danno delle tasche
della gente, più ancora piaceva questo
fatto. Il prosciutto poi, alla fine, si è
esaurito, perché, tra tasse comunali, tasse
regionali, tasse provinciali e tasse statali,
siamo arrivati al punto che è scoppiato
tutto e più di tutto.

In questa fase ci si è inventati, come
se non bastasse tutto il resto, ossia la
flessibilità e via elencando, le clausole di
salvaguardia. Invece di dire che, se non si
verifica questa entrata, in via automatica
si riduce la spesa, si è fatto l’inverso: se
non si verifica l’entrata, aumenta spaven-
tosamente la tassazione o l’IVA. È proprio
la filosofia e l’educazione nei confronti
dei cittadini che viene veramente sovver-
tita in questo senso. Com’è possibile che
il cittadino possa avere fiducia nella po-
litica e nello Stato, se si legifera e si fa
tutto sempre a danno del cittadino e mai
a tutela del cittadino ?

Questa manovra è un grande danno, se
non viene corretta, se non c’è un indirizzo
immediato di correzione. Domani aspet-
tiamo e vediamo in base a questa nota
che ha portato in audizione l’Ufficio par-
lamentare di bilancio che cosa ci dirà il
Ministro. Se domani il Ministro pensa di
venire, come al solito, a leggere quelle due
paginette che gli scrivono e che ci po-
trebbe anche mandare a casa, penso che
ciò sia fuori luogo.

Penso che sia fuori luogo perché ab-
biamo qui tutte queste preoccupazioni,
che lei ha messo per iscritto in maniera
analitica, cui se ne può aggiungere un’al-
tra tonnellata. Vogliamo andare a verifi-
care se effettivamente tutto quanto è stato
previsto in termini di obiettivi di realiz-
zazione vera sulla spending review si è
realizzato in questi anni ? A onor del
vero, mi riferisco a tutti i Governi, di
Berlusconi, di Monti, di tutti.

C’è qualcuno che sa che è successo,
per esempio, non del Salva Italia, ma
dell’altro provvedimento, quello sulla
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spending review vera, il decreto-legge
n. 95 di Monti, quando diceva che si
sarebbe dovuto risparmiare con 7.000 di-
rigenti dello Stato che dovevano andare in
mobilità e con le province un miliardo di
euro e, invece, è accaduto l’inverso ?

Potremmo continuare all’infinito. Po-
tremmo continuare veramente all’infinito,
citando anche le situazioni che riguar-
dano altre riduzioni di spesa che poi alla
fine nessuno ha verificato. Nessuno sa se
effettivamente ci sia stato questo tipo di
situazione di verifica.

Con riguardo ai dati esterni, si punta
molto sull’evasione. Si è del tutto sicuri
che dall’evasione possiamo avere la pos-
sibilità di totalizzare le entrate ? Il Mini-
stro – l’ho sentito io e l’hanno sentito gli
italiani – è andato a dire che si fa un
rientro dei capitali di nuovo dall’estero,
prevedendo un’entrata straordinaria una

tantum (questa sarebbe la seconda, vera-
mente, con lo stesso argomento) pari in-
torno ai 4 miliardi. Ce l’ha detto lui, non
l’ha detto il tabaccaio che sta qui a Mon-
tecitorio. Ha detto una cosa ritenuta da
tutti irrealizzabile, tanto che poi non se
n’è avuta traccia in alcun modo e in
alcune maniera.

Si dice anche, altra cosa rispettabilissima
– mi riferisco allo strumento contabile che
stiamo per affrontare – che, se il referen-
dum e la riforma costituzionale ottenessero
il via libera, ci sarebbe una crescita spaven-
tosa. Navigheremmo nell’oro. Magari. Se
perde, però, che cosa accadrà ?

Se il referendum dovesse, invece, dare
esito negativo, che cosa succederebbe ?
Andremmo in default ? La Nota inizia
proprio col dire che per tutto quello che
sta sotto e dentro il DEF quest’anno non
ci sarà alcun problema, perché, se vin-
cono le riforme e il referendum, si avrà
proprio un’esplosione del prodotto interno
lordo, tanto che diventeremo più grandi
degli Stati Uniti. E se, invece, si perde ?
È un problema.

Che cosa voglio dire, in sintesi, alla
fine ? Noi ci aspettiamo un atteggiamento
responsabile da parte del Governo e del
Ministro, domani, nel senso di correggere
le previsioni fatte.

Non è che qui viene l’Ufficio parla-
mentare di bilancio, deposita questo do-
cumento, ci dice alcune cose, non c’è la
validazione di quanto proposto dal Go-
verno e tutto è come quando viene
espresso un parere e compagnia bella.
Prendo l’esempio dei sindacati, tanto non
cambia niente, quando consegnano quei
documenti in cui chiedono tutto lo scibile
umano, che poi si sa bene che non è
possibile.

Davanti alla situazione che si è venuta
a creare penso che – non so chi lo debba
inviare – questo sia un documento che va
inviato al Presidente della Repubblica con
grande urgenza. Non è un documento che
ci possiamo tenere noi e basta, perché qui
ci sono delle valutazioni che non possono
non essere conosciute dal Capo dello
Stato, che è il tutore della Costituzione.

Parlo di questa Costituzione, che è
amata da tutti, che sia la vecchia, la
nuova, o quella in itinere. È amata da
tutti. Guai a toccare la Costituzione. Piace
a tutti, tranne per un articolo, che è
odiato da tutti. L’articolo 81 è quello più
odiato. Non appena si discute dell’articolo
81 della Costituzione allora si dice: « No,
ma che cosa, lasciamo perdere, sono tutte
chiacchiere, qui non possiamo morire di
fame » e altri discorsi simili.

Penso, invece, che le cose siano molto
serie. Sono state messe finalmente nero
su bianco. Non immagino minimamente
che possa essere varata una legge di bi-
lancio che preveda lo slittamento di
nuovo del pareggio di bilancio, lo slitta-
mento delle clausole di salvaguardia e lo
slittamento di tutto. Dobbiamo fare an-
che, come se non bastasse, la battaglia
con la Merkel. Qualcuno si lamenta
quando dico che la Merkel, se venisse a
partecipare ai nostri lavori, specialmente
quando si affronta il disegno di legge di
bilancio, per una settimana, tornerebbe in
viaggio a Berlino e durante il viaggio
convocherebbe gli altri 27 Paesi per dire
loro qual è il pericolo vero dell’Europa.
« Altro che la Spagna. Altro che la Grecia.
Sono questi. Mettiamoci d’accordo per
chiedere loro quanto vogliono per essere
cacciati ». Il nostro comportamento merita
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questo, non merita altro. Viene imputata
l’Europa. L’Europa fa altri sbagli di altra
natura, ma non quelli contabili, su cui noi
siamo in grande difetto.

Farebbe bene il Governo a prendere
come esempio, cercando di attualizzarla,
come modalità e anche come veridicità,
un’unica legge finanziaria che c’è stata nel
nostro Paese degna di questo nome, per-
ché le altre hanno tutte deragliato, chi a
destra, chi a sinistra, la n. 537 del 1993,
che fu quella del Presidente Ciampi con
Cassese. Quello è il modello da seguire, se
hanno intenzione di agire per la tutela
dello Stato e la tutela dei cittadini. Tutto
il resto è fantasia. Speriamo che questo
Paese non vada allo sfascio completo più
di come sta andando.

MAINO MARCHI. Credo innanzitutto
che siamo di fronte a un lavoro, a un
parere e a un documento impegnativo da
parte dell’Ufficio parlamentare di bilancio
e che il Governo, a partire da domani,
dovrà tenerne conto e fornire le risposte
di merito sui temi che sono stati sollevati.
Credo che il Parlamento innanzitutto ab-
bia diritto di avere queste risposte.

Devo dire, però, che alcune cose che
ho sentito qui non mi convincono, non
nel documento, ma nei commenti. Mi
riferisco innanzitutto alla questione del
2016, perché il quadro tendenziale è stato
validato e sul quadro programmatico c’è
una coincidenza anche di previsioni tra il
Governo e l’Ufficio parlamentare di bi-
lancio.

Credo, quindi, che il problema vada
visto per quello che è. Riguarda il 2017,
su cui le previsioni fatte dal Governo
trovano su alcuni aspetti rilevanti una
serie di criticità rilevate da parte dell’Uf-
ficio parlamentare di bilancio. Su quelle
credo che si dovrà concentrare l’atten-
zione.

Credo anche che su alcuni temi che
sono stati sollevati nel corso dei com-
menti – più che domande, sono state
tutte valutazioni – come quello relativo
anche alla stessa questione della lotta
all’evasione fiscale, ci siamo posti anche
delle normative innovative rispetto al pas-
sato. Ci sono strumenti per valutare ciò

che è derivato dal recupero di evasione
fiscale come strutturale e che, quindi, si
può considerare come un dato acquisito,
e quelle che, invece, sono mere previsioni.

Dopodiché, su alcune voci credo anche
che si tratti di vedere cosa è successo nel
passato e che cosa si può replicare. Sul
rientro dei capitali credo che abbiamo
un’esperienza rispetto alla quale si possa
valutare con una determinata attendibi-
lità, replicando la misura, che gettito può
produrre.

Un’altra valutazione che ho sentito è
quella sul lavoro. Durante l’audizione del-
l’ISTAT abbiamo visto che certamente l’e-
conomia italiana rispetto anche all’Europa
ha una crescita che tutti gli anni, o nei
casi di recessione, ha degli andamenti
peggiori rispetto all’Europa. Negli ultimi
tempi c’è un dato, invece, proprio relativo
al lavoro, che è migliore rispetto a quello
che si è verificato in Europa e anche nei
Paesi più importanti d’Europa.

Credo, quindi, che misure come quelle
che sono state assunte per cercare di favo-
rire soprattutto il lavoro a tempo indetermi-
nato e la riduzione del cuneo fiscale in riferi-
mento all’IRAP per quanto riguarda proprio
il lavoro stabile siano state misure positive.

Dopodiché, mi chiedo anche che cosa
si direbbe se la crescita del PIL, pur
ridotta, fosse maggiore della crescita del-
l’occupazione, mentre sta avvenendo il
contrario. Nel caso attuale si dice che si
è perso in produttività. Nell’altro caso si
sarebbe detto che quelle misure sul lavoro
sono state fallimentari. A me pare che
non lo siano state.

Certamente correzioni, aggiustamenti e
interventi diversificati – non si possono
riprodurre nello stesso modo, perlomeno
per quanto riguarda gli sgravi contributivi
– nel tempo andranno assunti. Non
credo, però, che da questo punto di vista
siamo di fronte a dei fallimenti, ma che
siamo di fronte a dei risultati positivi.

Comunque, immagino che domani il
confronto con il Ministro dovrà certa-
mente tener conto in modo determinante
di questo documento dell’Ufficio parla-
mentare di bilancio e che, quindi, sarà
un’audizione certamente interessante.
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PRESIDENTE. Se non ci sono altri
interventi, ho una precisazione da fare e
poi chiederei al presidente Pisauro di
chiudere.

Condivido anch’io l’auspicio del collega
Marchi e sottolineo un aspetto ai colleghi
e, ovviamente, al Presidente Tonini, con il
quale condividiamo e abbiamo condiviso
questo percorso. Penso che, se fosse stato
rispettato fino in fondo quanto previsto
dalla recente legge n. 163 del 2016, sul
contenuto della legge di bilancio, forse
avremmo potuto evitare questa serata, nel
senso che forse l’Ufficio parlamentare di
bilancio avrebbe avuto ulteriori possibilità
ed elementi per analizzare fino in fondo
la manovra. Probabilmente, se li avesse
avuti prima, ci sarebbe stato anche il
tempo per evitare che quelle valutazioni
fossero irreversibili anche per il Governo.

L’articolo 10-bis della legge di conta-
bilità pubblica, come modificato dalla ci-
tata legge n. 163 del 2016, al comma 1,
lettera c-bis), prevede che la nota di ag-
giornamento del documento di economia
e finanza debba contenere « l’indicazione
dei principali ambiti di intervento della
manovra di finanza pubblica per il trien-
nio successivo, con una sintetica illustra-
zione degli effetti finanziari attesi dalla
manovra stessa in termini di entrata e di
spesa, al fine del raggiungimento degli
obiettivi di cui alla lettera a) ». Se fosse
stata rispettata questa disposizione della
legge di contabilità pubblica è evidente
che avremmo tutti gli elementi per fare
una serie di valutazioni. Vorrei intanto la
conferma di questa valutazione da parte
sua, presidente Pisauro.

Auspico anch’io, come il collega Mar-
chi, che domani il Ministro Padoan possa
fornire delle risposte esaustive ai temi
molto seri posti, ma è evidente che non
possiamo non prendere atto della non
validazione del quadro da parte dell’Uf-
ficio parlamentare di bilancio e chiedere
un fisiologico spostamento dei termini ri-
spetto al calendario che ci eravamo dati.
È evidente che, indipendentemente dalle
risposte del Ministro, bisognerà risentire
l’UPB, dopo le scelte che verranno prese
in considerazione nel tempo che va da qui

alle due settimane che abbiamo di fronte.
Inoltre, vorrei chiedere al presidente

Pisauro un ulteriore passaggio, che forse
mi sono perso, probabilmente per distra-
zione mia. Lei ha fatto un passaggio e
anche nella relazione ci sono alcune va-
lutazioni. Il delta che c’è tra le valutazioni
dell’UPB e del Governo sul contributo
domanda interna e investimenti fissi lordi
è giustificabile in altro modo ? Ha fatto
un passaggio, purtroppo, un po’ troppo
veloce anche per i tempi limitati che
avevamo. Vi siete dati un’ulteriore spie-
gazione oltre alle cose che ci ha già detto,
oppure aspettiamo ulteriori approfondi-
menti da parte del Governo per capire
meglio perché ci sia questo delta ?

Do la parola al presidente Pisauro per
la replica.

GIUSEPPE PISAURO, presidente dell’Uf-
ficio parlamentare di bilancio. Rispondo su-
bito sulla questione del contenuto della NA-
DEF, che obiettivamente non segue il dettato
della riforma recente. Questo è sicuramente
vero. In realtà, non segue il dettato anche di
leggi precedenti. È dalla riforma del 1988
che, con parole diverse, si dice la stessa cosa.
In quel caso era il DPEF, il Documento di
programmazione economico-finanziaria.
Comunque, si dice che ci dovesse essere un
qualche dettaglio anche di tipo quantitativo
delle principali misure.

Qui viene detto con più forza e con più
chiarezza, probabilmente. Questo è chiara-
mente uno dei limiti di tutto l’esercizio, ma
anche uno dei limiti della solidità del conte-
nuto programmatico dei quadri di finanza
pubblica che vengono presentati, natural-
mente. C’è sempre in qualche misura una
sorta di – si potrebbe anche chiamare così,
per alcuni versi – finzione, per la quale poi
quella che effettivamente sarà presentata
come manovra sarà tale da produrre i risul-
tati in termini di effetto sull’economia che
riportiamo oggi nel documento che viene
presentato.

Questo è un problema che nella storia del
processo di bilancio italiano è presente fin
dall’inizio, a essere onesti.

GIORGIO TONINI. Il maxiemenda-
mento in seconda lettura.
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GIUSEPPE PISAURO, presidente del-

l’Ufficio parlamentare di bilancio. In qual-
che modo, sì. Per quanto riguarda la
risposta sul divario tra stima degli inve-
stimenti, onestamente non abbiamo ele-
menti nuovi. Credo, per essere chiaro, che
difficilmente una manovra di queste di-
mensioni, ossia delle dimensioni indicate
nella NADEF, che aumenta il disavanzo di
4 decimi di punto, sia in grado di pro-
durre 4 decimi di punto di crescita in più.
Lo trovo difficile, onestamente. Le infor-
mazioni che abbiamo perlomeno non
vanno in questa direzione.

Comincio da Cariello. Sono rimasto
abbastanza sorpreso dalle domande del-
l’onorevole Cariello. Credevo di essere
stato chiaro. Il 2016, sia nel tendenziale,
sia nel programmatico, per noi è validato.
La nostra previsione del tendenziale per il
2016 è leggermente più bassa di quella del
Governo. È 0,7 invece che 0,8. Tuttavia,
non darei alla previsione dell’UPB un
valore maggiore delle previsioni di altri.
Eviterei che il fatto di essere l’Ufficio
parlamentare di bilancio dia alle nostre
valutazioni un diritto di primogenitura.
Sono valutazioni come quelle degli altri.

Il punto è che lo 0,8 del Governo è, a
fronte di quattro previsioni che variano tra
0,6 e 0,9, qualcosa di plausibile. Se lei mi
chiede quanto scommetterei sulmio 0,7 con-
tro lo 0,8 del Governo, non scommetterei
nulla. Preferirei scommettere su altri temi.
Non è questo il tipo di approccio che seguirei
su questo terreno. Purtroppo, come diceva
l’onorevole Fassina, lo stesso consenso sba-
glia. Tuttavia, se ho una previsione fuori dal
consenso, posso, con una certa fiducia, assu-
mere che quella previsione probabilmente
sia più sbagliata delle altre. Questo è ciò che
posso immaginare.

Questo porta poi alla seconda parte.
Mi chiedeva l’onorevole Cariello di essere
più netto. Pensavo di essere stato nettis-
simo. Nei due anni precedenti abbiamo
sempre validato il quadro programmatico.
Quest’anno non lo stiamo validando.
Credo di essere chiaro. Più di così non
riesco a capire cosa potrei dire.

Chiaramente, ho anche aggiunto che la
validazione ai fini del quadro dell’ordi-

namento europeo riguarderà il quadro
programmatico che verrà inserito nel Do-
cumento programmatico di bilancio. Qua-
lora quel quadro fosse diverso da questo
e qualora fosse diversa anche la dimen-
sione o la composizione della manovra
rispetto a quella che ci viene sottoposta,
chiaramente dovremo fare un’altra valu-
tazione, della quale oggi non sono in
grado di immaginare il risultato, perché
non so quali saranno gli elementi di di-
versità. Allo stato attuale, il quadro pre-
sentato nella NADEF per il 2017 per
l’UPB non è validato. Questo è il punto.

L’onorevole Castelli mi chiedeva delle
privatizzazioni. Per quanto riguarda le
privatizzazioni, effettivamente è vero
quello che dice. La NADEF ha aggiornato
gli obiettivi. L’obiettivo, che era di mezzo
punto percentuale di PIL, è stato portato
a 0,1.

In effetti, le operazioni realizzate que-
st’anno hanno riguardato essenzialmente
la quotazione e il collocamento di ENAV,
con un introito di poco più di 800 milioni.
A pagina 21 del nostro documento trova
un po’ di dettagli e trova anche dettagli
sugli obiettivi del programma di privatiz-
zazione 2017-2019, che sono, di nuovo,
relativamente ambiziosi. Allo stato at-
tuale, l’Ufficio non ha elementi per sup-
portare questo programma. Abbiamo gli
stessi elementi di cui dispone l’opinione
pubblica, ossia gli elementi pubblicati
nella NADEF.

Sulla possibilità di rivedere, se ho ca-
pito bene la domanda, se in qualche
modo non sia arrivato il momento di un
ripensamento su questa strategia di pri-
vatizzazione, l’unica risposta che posso
darle, tenuto conto che non è nostro
compito fare raccomandazioni, è che na-
turalmente l’efficacia di una privatizza-
zione dipende da caso a caso. Ce ne sono
state di successo e ce ne sono stata di
minore successo.

Certo, se è un elemento cruciale per
garantire la discesa del rapporto debito/
PIL, bisognerebbe sperabilmente darsi
obiettivi realizzabili. Tuttavia, si deve an-
che tenere conto del contesto, natural-
mente, e dell’andamento dei mercati in
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questa congiuntura. È anche comprensi-
bile magari che taluni obiettivi non ven-
gano realizzati.

Con riguardo agli investimenti, la clau-
sola è a 0,2 nel 2016. Questo è a pagina
19 della nostra relazione. No, non siamo
stati più fortunati di lei. Neanche noi
abbiamo trovato un riferimento nella NA-
DEF a questo tema. Chiediamo anche noi
informazioni ulteriori su questo aspetto.

Nella NADEF non sono rintracciabili
informazioni su quanto effettivamente sia
la spesa per investimenti prevista per il
2016, alla quale era associata la clausola
di flessibilità, nota come clausola degli
investimenti. Avere informazioni su que-
sto è una delle questioni su cui pensiamo
di lavorare.

L’onorevole Fassina poneva la que-
stione del tasso di crescita degli investi-
menti. È quello che dicevo prima in ri-
sposta al presidente Boccia. Come ho
detto nell’esposizione, è l’elemento prin-
cipale di differenza che spiega il motivo
per cui c’è una divergenza nella nostra
stima e nella stima di tutto il nostro panel

dell’effetto della manovra sul PIL. L’ele-
mento in cui la divergenza è maggiore è
proprio la componente investimenti.

Quanto alla crescita dei consumi na-
zionali, la divergenza c’è anche lì, ma è
molto più ridotta. Va tenuto conto che
ragioniamo sempre prendendo come rife-
rimento un mondo ipotetico, il mondo in
cui è stata aumentata l’IVA, perché il
tendenziale è quello. È chiaro che nel
passaggio dal tendenziale al programma-
tico, per quanto riguarda i consumi delle
famiglie, mi devo aspettare comunque una
crescita dei consumi delle famiglie, perché
sto eliminando l’aumento dell’IVA. Sto ab-
bassando l’IVA, in realtà. Capisco che è
un discorso bizzarro e un po’ lunare, ma
così è costruito e così deve essere co-
struito.

Passo alla senatrice Comaroli. Sul de-
bito pubblico abbiamo qualche pagina nel
nostro documento. Posso, visto il tempo,
ricordare quello che ho detto prima. Ab-
biamo fatto una serie di analisi, che trova
nel documento. Sarebbe troppo lungo
adesso riprenderle. Tuttavia, quello che

possiamo dire è che abbiamo simulato
anche ipotesi macroeconomiche meno fa-
vorevoli di quelle del Governo. Per esem-
pio, ipotesi come le nostre, che sono più
pessimistiche, sono tese a verificare se su
un orizzonte di medio periodo la mag-
giore cautela sulla previsione macro (sem-
pre nei limiti; come sappiamo, le diffe-
renze alla fine sono sempre di 2-3 decimi;
non sono differenze abissali, differenze
molto ampie) avrebbe potuto mettere in
discussione la discesa del rapporto debito/
PIL.

La risposta di queste simulazioni, in
modo molto sintetico, è che sull’orizzonte
medio, cioè a tre o quattro anni, questo
non avverrebbe. Riprende comunque oltre
il 2019 e la discesa ci sarebbe. C’è un
rischio obiettivo nel medio periodo. Na-
turalmente, c’è un rischio che nel breve
periodo quella che viene immaginata
come una discesa nel 2017, invece, nel
2017 non ci sia ancora e cominci nel
2018. Questa è una possibilità, natural-
mente, che emerge da queste analisi.

Per quanto riguarda, invece, il contra-
sto dell’evasione fiscale, ovviamente buona
regola sarebbe che, se si costruisce un
pacchetto di misure di contrasto all’eva-
sione fiscale, questo si usi eventualmente
a copertura di altre spese quando si ve-
dono già i risultati, ossia a posteriori e
non tanto ex ante. Questa mi sembrerebbe
una regola di prudenza ovvia.

Per quanto riguarda, invece, la spesa e
l’esempio dell’Inghilterra, in realtà i Paesi
che sono cresciuti di più in questa fase,
come Inghilterra e Spagna, hanno un di-
savanzo molto più alto del nostro, nono-
stante quello che ogni tanto si sente dire.
Può darsi anche che in alcune fasi l’In-
ghilterra abbia tagliato la spesa. Tuttavia,
oggi ha un disavanzo superiore al 3 per
cento. Questo per capirci. Vale anche per
gli anni precedenti.

In realtà, è vero che la spesa pubblica
forse dovrebbe calare ancora di più, ma
la spesa pubblica in Italia negli ultimi
anni, se escludiamo voci che sono in
qualche misura predeterminate, come le
pensioni e via elencando, è stabile, se non
in calo, in termini nominali. Questa è
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comunque un’inversione di tendenza ri-
spetto alle storie del passato.

L’onorevole Palese non mi ha fatto una
domanda. Ha fatto una controrelazione. È
chiaro che, se aumento l’occupazione e il
PIL cresce poco, la produttività diminui-
sce. È ovvio.

PRESIDENTE. Ringrazio il presidente
Pisauro.

Dichiaro conclusa l’audizione.

La seduta termina alle 20.45.
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