Prime osservazioni
 sulle previsioni di finanza pubblica della RUEF 2010

Con la Relazione Unificata sull’Economia e sulla finanza (RUEF) il Governo ha recepito il consuntivo per il 2009 e presentato le previsioni macroeconomiche e di finanza pubblica per il 2010 e per il 2011. Per quel che riguarda la finanza pubblica, a seguito dei dati di consuntivo per il 2009 pubblicati dall’Istat, il Governo ha dovuto modificare anche sensibilmente i dati presentati a Gennaio di quest’anno nella Nota di aggiornamento al Patto di stabilità (NDA al PDS). Tale modifica ha riguardato sia il 2009 sia le previsioni per il 2010. In termini generali , l’effetto netto di queste modifiche rispetto al quadro tracciato con la NDA al PDS è riassumibile come segue per le principali voci, valutate confrontando il 2010 con il 2009: 

i) un maggiore incremento delle spese primarie (2,3 miliardi in più rispetto all’incremento di 4,5 miliardi già previsto nella NDA al Pds, con un incremento complessivo di 6,8 miliardi sul 2009);

ii) una riduzione della crescita delle entrate tributarie (-2,3 miliardi rispetto alla crescita prevista nella NDA al PDS) dei contributi (-0,7 miliardi) nonché delle altre entrate correnti (-0,2 miliardi);

iii) un sostanziale azzeramento dell’incremento delle spese per interessi che dovrebbero rimanere pressoché costanti rispetto al 2009 (nella NDA al PDS se ne prevedeva invece un aumento per 3,2 miliardi);

iv) un incremento delle entrate non tributarie in conto corrente (1,3 miliardi in più rispetto al 2009) a fronte della riduzione di 1 miliardo prevista nella NDA al PDS.

Mentre gli impatti sub i) e ii) tendono a ridurre il saldo primario ed aumentare l’indebitamento netto previsti per il 2010, sempre rispetto alla NDA, quelle sub iii) e iv) hanno l’effetto opposto. Nell’insieme, le principali differenze tra le previsioni della RUEF e della NDA al PDS sui saldi di finanza pubblica sono riassunte, insieme con i dati di consuntivo, nella tabella seguente:

Tab. 1: saldi di finanza pubblica: previsioni governative a confronto (dati in miliardi di euro, stime in corsivo)

	
	2009
	2010: NDA al PDS

(Gennaio 2010)
	2010: RUEF

(Aprile 2010)

	saldo primario
	-9,5
	-1,6
	-6,8

	saldo primario/PIL
	-0,6%
	-0,1%
	-0,4%

	indebitamento netto
	-80,8
	-77,9
	-78,1

	indebitamento netto/PIL
	-5,3%
	-5,0%
	-5,0%

	debito
	1761,2
	1838,1
	1840,3

	debito/PIL
	115,8%
	116,9%
	118,4%

	PIL
	1520,9
	1572,4
	1554,3


Peggiora, rispetto alle previsioni della NDA al PDS, il disavanzo primario per il 2010, già previsto a poco più di 1,6 miliardi nella NDA al PDS e ora stimato dalla RUEF a quasi 6,8 miliardi. Il peggioramento di 5,2 miliardi  è spiegabile per 2 con il diverso dato di partenza (la NDA prevedeva un saldo primario negativo nel 2009 di 7,5 miliardi di euro, a consuntivo il dato è -9,5 miliardi di euro) e  3,2 miliardi con le differenze menzionate in precedenza, al netto degli interessi passivi. In quota di PIL, il disavanzo primario previsto per il 2010 aumenta dallo 0,1% allo 0,4%

L’indebitamento netto, invece, risulta sostanzialmente invariato nelle previsioni per il 2010; dovrebbe ammontare nel 2010, secondo la RUEF, a 78,1 miliardi a fronte dei 77,9 già previsti nella NDA al PDS; tale invarianza dipende dal fatto che il dato per il 2009 non è cambiato di molto nel consuntivo rispetto alla NDA e dal fatto che, nel loro insieme, gli impatti sub iii) e iv) compensano quasi esattamente quelli sub i) e ii), con una spesa finale in riduzione di 0,9 miliardi e le entrate totali anch’esse in contrazione di 0,8 miliardi. Anche in termini di quota di PIL l’indebitamento netto rimane invariato, rispetto alla NDA al PDS, al 5%. 

Infine, il debito è previsto in ulteriore aumento rispetto alle previsioni di crescita della NDA al PDS, e dovrebbe attestarsi al 118,4% del PIL, risentendo anche del fatto che a consuntivo il PIL del 2009 si è rivelato più basso rispetto a quanto previsto nella NDA (1520,9 miliardi contro i 1533,2 previsti nella NDA al PDS) e che la previsione di crescita nominale fatta dalla RUEF è del 2,2% (contro il 2,6% previsto nella NDA al PDS).

In sintesi, con la RUEF il governo rivede al peggio le previsioni di finanza pubblica per il 2010 contenute nella NDA al PDS. Tale revisione non poteva essere evitata, visto lo scostamento tra le stime sul 2009 della stessa NDA e i dati di consuntivo Istat resi noti a marzo di quest’anno. Le previsioni di finanza pubblica, infatti, sono logicamente concatenate ed essendo cambiata la base di riferimento (il 2009, appunto) non poteva che mutare anche il 2010. L’entità di queste ultime modifiche, tuttavia, desta più di una perplessità, di cui diamo conto nel seguito distinguendo tra le spese e le entrate.

Le spese

Per quel che riguarda le spese,nel Rapporto NENS si era fatta la scelta di attendere ulteriori dati da parte del Governo, stante la diversità tra quelli riportati nella NDA al PDS e quelli risultanti nel consuntivo ISTAT. Con la RUEF il governo recepisce questa differenza e ne deduce alcune conseguenze per il 2010. In particolare,l’aumento delle spese primarie di 6,8 miliardi rispetto al 2009 deriva da un incremento di 13 miliardi delle spese correnti e da una riduzione di 6,2 miliardi delle spese in conto capitale. Confrontando queste previsioni con quelle formulate nella NDA al PDS si intuisce come in alcuni casi il Governo abbia semplicemente ricollocato sul 2010 spese che non si sono rivelate, per ragioni contabili e di tempistica, nel 2009, o viceversa. Si spiega presumibilmente così l’incremento di 3,9 miliardi dei redditi di lavoro dipendente, quando invece, nella NDA al PDS, partendo da un importo stimato per il 2009 superiore, si prevedeva un incremento di solo 1,2 miliardi di euro. 

Meno facilmente spiegabile è la previsione sui consumi intermedi che, rispetto al 2009, dovrebbero aumentare di “soli” 1,7 miliardi di euro (cioè di 1,2 punti percentuali in termini nominali), dopo essere “esplosi” nello stesso 2009, con uno sforamento di circa 4 miliardi rispetto alle stime della NDA al PDS. Nella RUEF si spiega questa crescita contenuta affermando che l’incremento del 2009 sarebbe stato dovuto all’incremento delle spese per la Difesa, che avrebbero raggiunto i 6,4 miliardi nel 2009 a fronte dei 4,8 che competeranno al 2010. Pur assumendo questo dato, è piuttosto evidente che non si tratta di una spiegazione sufficiente. Nella spiegazione dell’ aumento dei consumi intermedi del 2009 l’Istat non cita le spese per la Difesa, ma invece, in primo luogo, l’ “allargamento degli spread tra tasso di riferimento e tassi di interessi praticati sui prestiti concessi alle Amministrazioni pubbliche dal sistema creditizio”. Non si vede come questa fonte di spesa (di competenza) possa essere ridotta se non con ipotesi di ristrutturazioni, presumibilmente attraverso derivati, del debito bancario delle Amministrazioni pubbliche. Inoltre, l’Istat ha spiegato l’aumento dei consumi intermedi nel 2009 anche con l’incremento delle spese per assistenza sanitaria in convenzione e anche in questo caso, visto che sul federalismo nulla di concreto si è mosso, è difficile spiegare come questa voce di spesa possa essere contenuta. Questi elementi sono corroborati dal fatto che storicamente la spesa per consumi intermedi è sempre aumentata annualmente di almeno il 2% negli ultimi 15 anni (l’unica eccezione è il 2006, in cui è rimasta pressoché costante), e che gli incrementi sono stati mediamente più alti proprio negli anni di governo del centrodestra (come già documentato da NENS). 

Sempre tra le spese correnti, è da segnalare il fatto che il Governo prevede di risparmiare quasi 3 miliardi di “altre spese correnti” nel 2010 (rispetto al 2009) affermando che ciò è dovuto al venir meno delle spese per gli incentivi di rottamazione alle auto. Tuttavia, per questi incentivi, contenuti nel decreto legge 5/2009 poi convertito nella legge 33/2009, lo stesso governo prevedeva un onere complessivo di soli 410 milioni definendo tale stima prudenziale, ossia financo eccessiva per i suoi effetti sui conti pubblici
.

Come si vede, la previsione di incremento delle spese primarie rispetto al 2009, di soli 13 miliardi appare ottimistica. Va sottolineato che l’eventuale sottostima non potrà essere compensata da minori spese per interessi, che, come abbiamo visto, sono già state limate al massimo nella RUEF, evidentemente perché nella NDA al PDS erano state, in qualche misura, gonfiate. L’unica fonte di flessibilità per il Governo, sul fronte delle spese, rimane evidentemente la possibile contrazione delle spese in conto capitale, pur già previste in riduzione di 6,2 miliardi rispetto al 2009. E’ indicativo, da questo punto di vista, il fatto che nella NDA al PDS si prevedesse una riduzione ben maggiore, pari a 7,7 miliardi (che però partiva da un’ipotesi di spesa superiore, nel 2009, a quella effettivamente verificatasi). Un ulteriore riduzione degli investimenti pubblici, in particolare da parte degli Enti locali, appare quindi come l’unica alternativa credibile che il Governo potrà percorrere nelle future manovre. 

Le entrate

Nella RUEF si prevede che le entrate tributarie aumentino di 8,3 miliardi di euro, quelle non tributarie di 1,3 miliardi per un incremento complessivo di 9,6 miliardi di euro. Questo incremento è solo lievemente inferiore a quello previsto nella NDA al PDS, dove ammontava a 10,4 miliardi di euro.Sulle entrate il Rapporto di finanza pubblica NENS aveva ritenuto le previsioni formulate dal Governo nella NDA al PDS ben poco plausibili, affermando in particolare che “poiché l’ammontare conseguito nel 2009, risulta, per alcune componenti, in particolare le imposte dirette, molto inferiore rispetto a quello ipotizzato nella Nda al Pds, le previsioni del gettito delle imposte dirette nel 2010 formulate nella stessa Nota incorporano ipotesi di elasticità delle imposte del tutto irrealistiche”. Ora, sebbene il Governo abbia dovuto correggere le voci relative al 2009, le ipotesi di elasticità, cioè di reattività delle imposte al ciclo, risultano solo lievemente inferiori, e ancora parzialmente irrealistiche. 

Sono significative, a questo riguardo, le ipotesi di variazione delle imposte dirette, che secondo il Governo dovrebbero aumentare di circa 11 miliardi da 222 a 233 miliardi di euro che, al netto del recupero degli acconti e delle norme di contrasto alle cfc (pur prendendo per valide, a questo fine le stime del Governo), diventano 6,5 miliardi. Questo corrisponderebbe ad un’ipotesi di elasticità di circa il 130% rispetto al PIL, un valore storicamente elevato. Anche per quanto riguarda le imposte indirette si può ipotizzare un fenomeno di sovrastima, sebbene di minore entità. Secondo le previsioni governative contenute nella RUEF, le imposte indirette dovrebbero crescere di 5 miliardi nel 2010, con un’elasticità rispetto ai consumi del 115%. Pur ammettendo che 1 di questi 5 miliardi provenga da una riduzione delle compensazioni, l’ipotesi di elasticità netta rispetto ai consumi incorporata nelle stime del Governo è di quasi il 90%. Di per sé, questo non sarebbe un valore eccessivamente alto, ma lo diventa alla luce di quanto accaduto nei primi due anni di Governo del Centro-destra, e, in particolare, del 2008, in cui, addirittura, il gettito dell’Iva è diminuito a fronte di un (seppure lieve) aumento dei consumi. Come già argomentato a più riprese da NENS, un’elasticità negativa dell’IVA è spiegabile solo alla luce di un aumento della propensione all’evasione. E’ possibile che il provvedimento sulle compensazioni abbia gli effetti positivi che il Governo si augura, ma va sottolineato che l’ effetto dei primi mesi nel 2010 (che si è riflesso sul calo del fabbisogno recentemente comunicato dalla Banca d’Italia) è fisiologico, perché le dichiarazioni richieste per utilizzare in compensazione crediti IVA superiori a 10mila euro andavano presentate entro il 28 febbraio. Solo nei mesi futuri potremo verificare se il provvedimento del Governo (che, del resto, prosegue sulla linea già tracciata dai governi precedenti) avrà effetti permanenti, ed eventualmente di quale entità.Infine, sempre sul lato delle entrate, va sottolineato che il Governo prevede un incremento dei contributi di 3 miliardi di euro nel 2010 rispetto al 2009, pur prevedendo, contestualmente, una riduzione dell’occupazione dello 0,4% (in termini di ULA) e un incremento del tasso di disoccupazione dal 7,8 all’8,7%. Infine, per ragioni non spiegate, il Governo prevede un incremento delle entrate non tributarie di 1,3 miliardi di euro nel 2010. Si noti come tutte queste ipotesi di incremento di gettito non abbiano, nel quadro attuale, margini di flessibilità, posto che esse dovrebbero in parte compensare il calo di gettito delle una tantum del 2009, in particolare il gettito dello scudo (5 miliardi) e quello dall’imposta sostitutiva sul riallineamento ai valori contabili (oltre 6 miliardi).

Sintesi

La RUEF prevede che nel 2010 il saldo primario e l’indebitamento netto peggiorino, rispetto al 2009, di 2,7 miliardi in termini assoluti, derivanti da un incremento di 9,6 miliardi delle entrate e da un aumento delle spese correnti di 6,8 miliardi, con interessi passivi sostanzialmente stabili. Il rapporto indebitamento/PIL rimarrebbe invariato al 5%, mentre il rapporto debito/PIL aumenterebbe al 118,4%, ma soprattutto per effetto della revisione al ribasso del PIL nominale. 

Queste previsioni sono lievemente più realistiche rispetto a quelle presentate a gennaio nella NDA al PDS, che erano basate su stime (per il 2009) rivelatesi poi infondate con i dati di consuntivo ISTAT del marzo dell’anno scorso. Tuttavia, i margini di incertezza e di eccessivo ottimismo appaiono ancora presenti nelle stime del Governo, il che spinge a confermare, in aggregato, le stime di NENS per il 2010 già presentate nel precedente Rapporto di finanza pubblica del NENS (cfr. Tabella 2).
                                 Tab. 2, Confronto tra le stime del governo e quelle di Nens

	 
	Governo 

(NDA al PDS, gen 2010)
	NENS 

(Marzo 2010)
	Governo

(RUEF, aprile 2010)
	Differenza NENS-RUEF

	saldo primario
	-1.628
	-12.626
	-6.753
	-5.873

	in % PIL
	-0,1%*
	-0,80%
	-0,4%
	-0,37%

	indebitamento netto
	77.945
	88.943
	78.116
	10.827

	in % PIL
	5,0%*
	5,70%
	5,0%
	0,67%

	debito
	1.838.122
	1.851.439
	1.840.347
	11.092

	in % PIL
	116,9%*
	119,00%
	118,40%
	0,60%


Le nuove previsioni del Governo si sono avvicinate a quelle di NENS,con una previsione di saldo primario che è ora di “soli” 6 miliardi inferiore a quella di NENS. Rimane, tuttavia, un indebitamento netto tendenziale che è superiore a quello previsto dal governo di 11 miliardi di euro, cioè di circa 0,7 punti percentuali. Questo sarebbe l’importo della manovra necessario a raggiungere i rapporti tendenziali previsti dal Governo, nel solo 2010. A questa manovra dovrebbero poi fare seguito le ulteriori manovre già previste dal Governo per il biennio 2011-2012 per 1,6 punti di PIL. Le alternative disponibili, eccetto la possibilità di un ulteriore taglio alle spese in conto capitale, per il Governo appaiono limitate. 

� Cfr. Servizio Bilancio del Senato, AS 1503, Aprile 2009, n. 30, p. 9.
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