L'evoluzione della finanza pubblica
secondo il Programma di Stabilità

di Antonio Misiani

La Nota Informativa 2009-2011, resa nota il 6 febbraio 2009 in connessione con la presentazione alla Commissione UE del Programma di Stabilità e Convergenza, consente una prima analisi dell'evoluzione della finanza pubblica italiana alla luce del forte deterioramento della congiuntura economica, che ha reso del tutto superate le previsioni della Relazione Previsionale e Programmatica del settembre 2008.

Come evidenzia la Nota, che tiene conto delle ultime previsioni UE (Interim Forecast, gennaio 2009), siamo in presenza di un progressivo peggioramento delle condizioni economiche conseguenti al diffondersi della crisi: 

	PIL reale (variaz. %)
	2008
	2009
	2010
	2011

	Nota (febbraio 2009)
	-0,6
	-2
	0,3
	1

	Rpp (settembre 2008)
	0,1
	0,5
	0,9
	1,2


In conseguenza di questa evoluzione della congiuntura, la Nota provvede ad aggiornare il conto consolidato delle AP per il periodo 2008-2011. Secondo il Governo, le differenze rispetto alla Rpp derivano da:

· la revisione al ribasso delle prospettive di crescita dell'economia

· l'impatto delle misure varate a novembre (DL 185/2008)

· l'aggiornamento del conto 2008

· la revisione della curva dei tassi di interesse.

In realtà, alla luce dei dati resi noti dall'ISTAT il 13 febbraio 2009, la Nota Informativa sottostima la caduta del Pil nel 2008 e appare eccessivamente ottimistica per il 2009. 

Nel IV trimestre 2008 il Prodotto interno lordo ha infatti registrato un calo dell'1,8% rispetto al III trimestre (-2,6% su base annua). Nel 2008 il calo è pari a -0,9% (peggiore, quindi, della stima governativa di pochi giorni prima). 

L'effetto di trascinamento sul 2009 è stimato pari a -1,8%, dato che porta gli analisti a prevedere un andamento del Pil particolarmente negativo: -3% (la stima governativa è -2%). 

Dai dati di finanza pubblica esposti nella Nota emergono alcuni elementi significativi:

· Spesa primaria corrente: nel 2009, tenendo conto delle maggiori spese previste dal DL 185/2008 (bonus famiglie e altro: 3,2 miliardi), la spesa appare sostanzialmente in linea con le previsioni autunnali. Tuttavia, poiché la dinamica è sostenuta (+2,9%) e il denominatore si riduce (-0,6%), la spesa primaria corrente in rapporto al Pil tocca la punta massima di sempre: 42%. Per effetto della debolissima congiuntura questo valore rimane a livelli storicamente elevati anche nel 2010 (41,7%) e nel 2011 (41,3%). Guardando all'andamento in termini reali (usando il deflatore del Pil – vedi Grafico 1), le previsioni 2010 e 2011 appaiono molto ambiziose in relazione alla serie storica dal 2002 in avanti. 
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Grafico 1 - Spesa primaria corrente: variazione % in termini reali

Spesa per interessi: grazie al calo dei tassi nel 2009 è previsto una consistente minore spesa (-5,8 miliardi) rispetto a quanto previsto dalla Rpp. Per effetto della ripresa del rapporto debito/Pil questo risparmio però decresce nel 2010 (-3,1 md) e si ribalta nel 2011 (2,6 md di maggiore spesa). L'opportunità derivante del drastico calo dei tassi di interesse produce benefici, dunque, ma limitati al biennio 2009-2010. 

· Spese in conto capitale: la Nota prevede una riduzione rispetto a quanto preventivato in autunno: -0,5 miliardi nel 2009, -2,3 nel 2010 e -2,3 nel 2011 (il calo riguarda prevalentemente i contributi in conto capitale nel 2009 e gli investimenti fissi lordi negli anni successivi). In rapporto al Pil, le spese in conto capitale in rapporto al Pil nel triennio rimangono a livelli inferiori rispetto al 4,5% del 2007

· Entrate tributarie: nel 2009 crollano di 25,1 miliardi rispetto alle previsioni di settembre, e si riducono anche in valore assoluto rispetto al 2008 (-0,7%). Questo dato, in realtà, è ancora peggiore, tenendo conto che il DL 185/2008 ha aumentato le entrate tributarie 2009 di 3 miliardi. Se nel 2009 la riduzione rispetto alle previsioni è divisa più o meno a metà tra le imposte dirette e indirette, negli anni successivi calano di più le imposte dirette. Andrebbe chiarito quanto, di questa dinamica, è attribuibile alla cattiva congiuntura economica e quanto ad una ripresa dell'evasione ed elusione fiscale. In rapporto al Pil le entrate tributarie, scese dal 29,9% del 2007 al 29,2% del 2008, rimangono successivamente costanti.  
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· Contributi sociali: pur inferiori rispetto alle previsioni di settembre (-2,6 miliardi), aumentano lievemente rispetto al 2008 (+2,3%) e, complessivamente, tengono meglio di quanto si potesse immaginare in relazione all'andamento dell'occupazione (-1,1% nel 2009, +0,2% nel 2010 e +0,5% nel 2011). 

· Pressione fiscale: il combinato disposto dell'andamento delle entrate tributarie e dei contributi sociali mantiene la pressione fiscale inchiodata ai massimi storici: 43,3% del Pil nel 2009 e 2010 e 43,2% nel 2011, rendendo definitivamente impraticabile l'impegno elettorale di Berlusconi di ridurla al di sotto del 40% entro la legislatura. 

· Saldi: si deteriorano notevolmente. Peggiora rispetto alle previsioni di settembre il saldo primario (1,3% anziché 3%), il saldo corrente (0% anziché 1,5%) e l'indebitamento netto (-3,7% anziché -2,1%). Nonostante la cattiva congiuntura, permane l'orientamento restrittivo della politica economica: l'indebitamento netto corretto per il ciclo e al netto delle una tantum passa dal 2,9% del 2008 al 2,6% del 2009, 2% del 2010 e 1,7% del 2011. 

· Debito pubblico: in rapporto al Pil, dopo la riduzione registrata nel 2007, dal 2008 riprende pericolosamente a crescere, con un forte peggioramento rispetto al sentiero di riduzione progressiva ipotizzato a settembre. Nel 2009 toccherà il 110,5% del Pil (anziché il 102,9% previsto dalla Rpp), nel 2010 il 112% per poi tornare a ridursi nel 2011 (111,6%).

[image: image4.emf]2007 2008 2009 2010 2011

90

95

100

105

110

115

Debito pubblico in % del Pil

Rpp (set. 

08)

Nota (feb. 

09)

[image: image5.emf]2007 2008 2009 2010 2011

-4,0

-3,5

-3,0

-2,5

-2,0

-1,5

-1,0

-0,5

0,0

Indebitamento netto in % del Pil

Rpp (set. 

08)

Nota (feb. 

09)


In definitiva, i numeri della Nota delineano prospettive molto difficili per la finanza pubblica italiana, i cui mali tradizionali risultano pesantemente aggravati dalla recessione:

· rigidità della spesa corrente primaria (nel 2009 al massimo storico);

· andamento delle entrate tributarie interiore alle previsioni (dovuto anche ad una probabile ripresa dell'evasione), mentre reggono meglio i contributi sociali. Pressione fiscale ai massimi

· peggioramento dei saldi (si allontana l'obiettivo del pareggio di bilancio, in precedenza fissato per il 2011), peraltro in assenza di un vero intervento di politica fiscale per sostenere la domanda interna (il DL 185/2008 è a saldo zero);

· ritorno all'aumento dello stock di debito, con la conseguenza di una spesa per interessi che si riduce transitoriamente ma torna a peggiorare nel medio periodo. 

Le stime ISTAT pubblicate il 13 febbraio peggiorano ulteriormente il quadro, portando a ritenere probabilmente sovrastimato il livello delle entrate tributarie indicato nella Nota e da riconsiderare in negativo tutti i parametri di finanza pubblica, a causa dell'ulteriore abbassamento del loro denominatore (il Pil). 
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