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PREMESSA

Il presente Documento Programmatico di Bilancio (DPB) aggiorna la versione
approvata dal precedente esecutivo il 10 ottobre, in cui venivano riviste
le previsioni macroeconomiche e di finanza pubblica a legislazione vigente,
rimandando al nuovo Governo il compito di elaborare lo scenario programmatico.

Questa nuova versione del DPB illustra il quadro programmatico
macroeconomico e di finanza pubblica partendo da un quadro tendenziale a
legislazione vigente aggiornato alla luce dei dati piu recenti e dei cambiamenti nelle
variabili esogene della previsione.

I nuovo quadro programmatico prefigura wuna graduale riduzione
dell’indebitamento netto (deficit) della Pubblica amministrazione, dal 5,6 per cento
del PIL stimato per quest’anno, al 4,5 per cento nel 2023, al 3,7 per cento nel 2024 e
quindi al 3,0 per cento del PIL nel 2025. In presenza di pagamenti per interessi che si
prevede oscillino intorno al 4 per cento del PIL, la riduzione del deficit sara
conseguita grazie a un miglioramento del saldo primario (al netto degli interessi)
tale a ricondurlo a valori positivi dal 2024 in poi. In tale scenario, il rapporto tra
debito pubblico lordo e il PIL diminuira di circa nove punti percentuali, dal 150,3 per
cento registrato nel 2021 fino al 141,2 per cento nel 2025.

Gli obiettivi programmatici di finanza pubblica qui illustrati sono stati
sottoposti al vaglio del Parlamento, che il 9 novembre ha approvato le risoluzioni
riguardanti la Relazione adottata ai sensi dell’articolo 6 della legge 243 del 2012 e
la Nota di Aggiornamento del Documento di Economia e Finanza come rivista e
integrata.

Va sottolineato che il quadro programmatico di finanza pubblica si basa su
previsioni macroeconomiche prudenziali, costruite a partire da una revisione al
ribasso della precedente proiezione tendenziale a legislazione vigente. L’economia
italiana potra subire una lieve flessione a cavallo di fine anno, ma & prevista
crescere ad un ritmo moderato (0,6 per cento per il PIL reale) anche nel 2023,

per poi accelerare nel 2024, con un tasso di crescita prossimo al 2 per cento.

E inutile dire che stiamo attraversando una fase di severa difficolta a livello
economico e sociale e di grande incertezza riguardo al contesto geopolitico.
L’impennata del costo dell’energia minaccia la sopravvivenza delle nostre imprese,
non solo nelle industrie a elevata intensita energetica, ma anche nei servizi.
Le famiglie sono duramente colpite dal forte rialzo dell’inflazione mentre le
retribuzioni crescono ad un ritmo assai moderato.

Si impone, pertanto, una continuazione e un rafforzamento degli aiuti a
imprese e famiglie, rendendoli ancor piu mirati, incisivi e differenziati. Cio affinché
le risorse di bilancio siano spese in modo oculato e, al contempo, non si creino
situazioni di forte svantaggio competitivo a danno delle imprese italiane e non si
aggravino la poverta e il disagio sociale.

In base al nuovo obiettivo di indebitamento netto, la manovra di bilancio per
il 2023 puo contare su risorse di bilancio aggiuntive pari all’1,1 per cento del PIL in
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confronto al quadro tendenziale a legislazione vigente. Tali risorse saranno
interamente dedicate a contrastare il caro energia e I’aumento dei prezzi.
Gli interventi che il Governo ha adottato e che saranno contenuti nella prossima
manovra si connotano per un approccio mirato e temporaneo (targeted and
temporary) in coerenza con le Raccomandazioni che la Commissione europea, nel
dare il via al Semestre europeo 2023, ha rivolto all’Area dell’euro.

Un approccio ‘mirato’ significa che, sebbene la politica di mitigazione del
costo dell’energia si rivolga a tutti i cittadini e a tutte le imprese, una quota
significativa delle risorse messe e volta a sostenere le fasce piu deboli della
popolazione e quelle imprese che si trovano in maggiore difficolta, non potendo
traslare sui prezzi i forti aumenti dei costi a fronte di una concorrenza
internazionale che gode di costi dell’energia e dei materiali piu contenuti.

L’aggettivo ‘temporaneo’ sottolinea, invece, come il Governo assuma
I’impegno a ridurre e poi eliminare gli aiuti e i tagli alle imposte non appena i
prezzi del gas naturale, dell’energia e dei carburanti rientreranno verso livelli in
linea con il periodo pre-crisi.

A fine marzo, in vista della predisposizione del Programma di Stabilita 2023,
il Governo rivalutera la situazione e, se necessario, attuera nuove misure di
contrasto al caro energia utilizzando prioritariamente eventuali entrate aggiuntive e
risparmi di spesa che si manifestassero nei primi mesi dell’anno.

La legge di bilancio per il 2023 contiene anche numerose misure di politica
economica coerenti con la strategia di medio termine del Governo; misure che
dotate di autonoma copertura non impatteranno negativamente sull’indebitamento
netto. Cio a testimonianza dell’impegno del Governo a conseguire un equilibrio tra
sana gestione della finanza pubblica e rilancio della crescita economica in chiave
sostenibile e, nella convinzione che questo possa produrre effetti positivi anche sul
differenziale di rendimento sui titoli di Stato.

Fin dal suo insediamento, il Governo ha dedicato il massimo impegno per
assicurare che I’attuazione del Piano Nazionale di Ripresa e Resilienza (PNRR)
acceleri pur in presenza di ostacoli quali il rialzo dei prezzi dei materiali e delle
opere pubbliche. Nella manovra di bilancio saranno stanziate specifiche risorse
destinate a tale finalita. La messa a terra del PNRR dara un forte impulso alla
crescita quantitativa e qualitativa dell’economia italiana, contribuendo anche a
migliorare la sostenibilita del debito pubblico.

Infine, per quanto attiene il capitolo normalmente dedicato alle riforme
attuate in risposta alle Raccomandazioni al Paese del Consiglio europeo, si rinvia
alla precedente versione del DPB. Il presente documento contiene, peraltro,
I’aggiornamento della tavola dedicata alle misure di politica economica e di riforma
adottate successivamente all’approvazione delle Raccomandazioni al Paese.

Una trattazione compiuta della strategia di politica economica e di riforma del
nuovo esecutivo sara contenuta nel Programma Nazionale di Riforma che sara
pubblicato a inizio aprile all’interno del Documento di Economia e Finanza 2023.

Giancarlo Giorgetti
Ministro dell’Economia e delle Finanze

n MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE



INDICE

1.1
1.2
1.3

1.4
1.5
1.6
1.7
1.8

QUADRO MACROECONOMICO E POLITICA DI BILANCIO

Recente evoluzione delle variabili macroeconomiche e di finanza pubblica
Aggiornamento del quadro macroeconomico tendenziale

Provvedimenti di finanza pubblica adottati dopo la pubblicazione della
prima versione del DPB 2023

Aggiornamento del quadro tendenziale di finanza pubblica
Misure aggiuntive per il 2022 e manovra 2023-25
Quadro macroeconomico programmatico

Evoluzione del rapporto debito/PIL

Validazione delle previsioni ufficiali da parte dell’lUPB

TAVOLE

NOTE METODOLOGICHE

11
14
16
17

19

43

MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE



DOCUMENTO PROGRAMMATICO DI BILANCIO 2023

INDICE DELLE TABELLE

Tabella .2-1 : Effetti sul PIL dell'aggiornamento dello scenario internazionale
rispetto al dpb del 10/10/2022 (impatto sui tassi di crescita)

Tabella .2-2 : Quadro macroeconomico tendenziale sintetico (1) (variazioni
percentuali, salvo ove non diversamente indicato)

Tabella .6-1 : Quadro macroeconomico programmatico sintetico (1) (variazioni
percentuali, salvo ove non diversamente indicato)

Tabella Il.1-1 : Ipotesi di base (O.l)

Tabella I.1-2 : Prospettive macroeconomiche (1.A)
Tabella I.1-3 : Prezzi (1.B)

Tabella I.1-4 : Mercato del lavoro (1.C)

Tabella I.1-5 : Conti settoriali (1.d)

Tabella 1.1-6 : Quadro programmatico delle amministrazioni pubbliche articolato
per sottosettore (2.A)

Tabella I.1-7 : Determinanti del debito pubblico (2.B)

Tabella I1.1-8 : Amministrazioni pubbliche: previsioni di uscite e entrate a politiche
invariate, articolate per le principali categorie (3)

Tabella 1.1-9 : Amministrazioni pubbliche: obiettivi di uscita ed entrata, articolati
per le principali componenti (4.A)

Tabella 11.1-10 : Componenti da escludere dalla regola della spesa (4.B)

Tabella I1.1-11 : Spesa pubblica per istruzione, sanita e interventi di politica
occupazionale e del lavoro (4.C)

Tabella I.1-12 : Misure discrezionali adottate dalle Amministrazioni pubbliche (5.A)
Tabella 1.1-13 Misure discrezionali adottate dalle Amministrazioni centrali (5.B)
Tabella I.1-14 : Raccomandazioni specifiche per il paese (6.A)

Tabella 11.1-15 Differenze rispetto all’ultimo programma di stabilita (7)

Tabella I1.1-16 : Impatti del RRF sulle previsioni del Programma - Sovvenzioni (9.A)
Tabella I1.1-17 : Impatti del RRF sulle previsioni del Programma - Prestiti (9.B)
Tabella I1.1-18 : Stock di garanzie statali al 30 giugno 2022 (% del PIL) (10)

15
19
19
20
20
20

21
21

22

22
23

24
25
29
32
40
40
40
41

n MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE



INDICE

INDICE DELLE FIGURE

Figura 1.1-1 : Prodotto interno lordo e produzione industriale

Figura 1.1-2 : Prezzi al consumo (Indice armonizzato, variazioni % A/A)

Figura 1.1-3 : Indici di fiducia delle imprese italiane

Figura 1.1-4 : Tassi di policy delle principali banche centrali (%)

Figura 1.1-5 : Fabbisogno di cassa (miliardi di euro, valori cumulati a 12 mesi)
Figura 1.2-1 : Prezzo del gas naturale 2019-2022 e prezzi a termine 2022-2025
Figura 1.5-1 : Misure per il caro energia per anno (% del PIL)

Figura 1.7-1 : Indebitamento netto e debito dellaPa in Rapporto al PIL

~NOo B~ OWN PR

14
16

MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE






. QUADRO MACROECONOMICO E POLITICA DI
BILANCIO

1.1 RECENTE EVOLUZIONE DELLE VARIABILI MACROECONOMICHE E
DI FINANZA PUBBLICA

Secondo la stima flash dell’Istat, la crescita del PIL ha decelerato nel terzo
trimestre dell’anno ma, al contrario di quanto atteso dalla totalita dei previsori, si &
mantenuta nettamente positiva. Infatti, dopo I’incremento congiunturale dell’1,1 per
cento registrato nel secondo trimestre, nel trimestre estivo il PIL & aumentato dello
0,5 per cento sul periodo precedente. La tenuta dell’economia nei mesi estivi e il
risultato di una robusta crescita dei servizi, che ha piu che compensato una moderata
flessione del valore aggiunto dell’industria manifatturiera e delle costruzioni.

FIGURA 1.1-1 : PRODOTTO INTERNO LORDO E PRODUZIONE INDUSTRIALE
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Fonte: ISTAT.

Grazie al buon andamento registrato nel terzo trimestre, la crescita acquisita
per I’anno in corso risulta pari al 3,9 per cento sulla media dei dati trimestrali,
4 decimi di punto percentuale in piu rispetto al dato disponibile in settembre,
quando fu predisposta la previsione macroeconomica tendenziale a legislazione
vigente utilizzata nella prima versione del Documento Programmatico di Bilancio
2023 (DPB) approvato dal precedente Governo il 10 ottobre scorso®. Nonostante il

! pati corretti per gli effetti di calendario. Nel dettaglio, la variazione acquisita € stata rivista al rialzo di un decimo
di punto con la revisione dei conti economici trimestrali del 5 ottobre 2022 a cui si aggiungono tre punti percentuali
con la stima preliminare del terzo trimestre rilasciata dall’Istat il 31 ottobre 2022.
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permanere di rilevanti rischi al ribasso per la parte finale dell’anno, legati
all’intensificarsi delle tensioni inflazionistiche e all’indebolimento del ciclo
economico internazionale, la previsione di crescita del PIL per il 2022 sale al 3,7 per
cento, dal 3,3 per cento prospettato nella prima versione del DPB2.

In concomitanza con una fase di sostanziale stabilita dei prezzi del greggio,
il prezzo nazionale del gas naturale € recentemente risultato in forte calo rispetto al
picco raggiunto in agosto. Nonostante esso si attesti su livelli ancora storicamente
elevati, il prezzo di fine ottobre ha praticamente annullato gli aumenti di luglio e
agosto. Inoltre, complice I’elevato livello di stoccaggio raggiunto a fine settembre e
le temperature sopra la media che hanno contribuito a ridurre la domanda di gas,
il prezzo sul mercato virtuale italiano é risultato inferiore a quello scambiato sul
mercato europeo di riferimento TTF.

In tale quadro, I’aumento delle quotazioni del gas naturale durante I’estate ha
sospinto al rialzo la crescita dei prezzi all’importazione dell’energia al 111 per cento
sul corrispondente periodo dell’anno scorso, che si e trasferito sui prezzi alla
produzione (+41,8 per cento a settembre) e sull’inflazione al consumo di ottobre.
Quest’ultima ha raggiunto, secondo I’indice armonizzato dei prezzi al consumo,
un nuovo picco del 12,6 per cento, dal 9,4 per cento di settembre. Contribuisce in
misura significativa all’aumento il prezzo dell’energia, sia non regolamentata che
regolamentata. In particolare, per quest’ultima viene registrato ad ottobre il prezzo
della componente elettrica del mercato tutelato, che per il quarto trimestre risulta
superiore del 59 per cento rispetto al trimestre precedente.

FIGURA 1.1-2 : PREZZI AL CONSUMO (INDICE ARMONIZZATO, VARIAZIONI % A/A)
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Fonte: Istat.

La diffusione dell’incremento dei prezzi alle altre componenti dell’indice ha
portato I’inflazione di fondo (al netto dell’energia e degli alimentari freschi) al 5,7
per cento, sempre secondo I’indice armonizzato.

2 e corrispondenti previsioni relative alla media dei dati trimestrali sono 3,4 per cento per il DPB del 10 ottobre e
3,8 per cento per la versione attuale.
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Il positivo andamento dell’attivita economica nel terzo trimestre si inserisce,
tuttavia, in un contesto macroeconomico gravato dal peggioramento degli indicatori
qualitativi: le informazioni provenienti dalle indagini Istat sul clima di fiducia delle
imprese e dei consumatori continuano a delineare un quadro dominato
dall’incertezza e dal deteriorarsi delle aspettative, colto anche dall’evoluzione degli
indici PMI, che da luglio si collocano al di sotto della soglia di espansione.

FIGURA 1.1-3 : INDICI DI FIDUCIA DELLE IMPRESE ITALIANE
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Fonte: Istat e stime MEF per il mese di aprile 2020, in cui I'indagine non & stata pubblicata.

Nonostante le informazioni qualitative prospettassero uno scenario di
arretramento per il terzo trimestre, la dinamica degli indicatori quantitativi e
risultata coerente con una sostanziale tenuta dell’attivita: ad agosto I’indice
destagionalizzato della produzione industriale ha registrato un notevole incremento
congiunturale (2,3 per cento m/m, dopo lo 0,4 per cento di luglio), accompagnandosi
al robusto recupero della produzione nelle costruzioni (2,7 per cento m/m) dopo due
mesi di flessione congiunturale. Tuttavia, la produzione e successivamente diminuita
dell’1,8 per cento m/m in settembre, il che ha portato la variazione media
trimestrale al -0,4 per cento sul secondo trimestre.

Permangono le attese di un rallentamento del ciclo economico a livello globale,
con una revisione al ribasso delle previsioni degli organismi nazionali e internazionali
dettate dalle persistenti tensioni inflazionistiche e dalla decisa risposta delle banche
centrali. Il 2 novembre la Federal Reserve ha alzato il tasso di riferimento (Fed
Funds) di 75 punti base per la quarta volta consecutiva. Successivamente alla
decisione della banca centrale, i prezzi al consumo hanno mostrato per la prima
volta da oltre un anno un rallentamento del ritmo di crescita della componente core
(al netto degli alimentari e dell’energia), che dovra essere tuttavia confermato nei
prossimi mesi prima che il comitato direttivo possa contemplare un rallentamento o
una pausa della fase restrittiva.

Malgrado le pressioni inflazionistiche sottostanti abbiano continuato a crescere,
la spesa dei consumatori statunitensi € aumentata piu del previsto a settembre.
Insieme all’accelerazione delle esportazioni e alla ripresa della spesa pubblica
complessiva, I’andamento dei consumi ha contribuito alla ripresa del PIL, che nel

\

terzo trimestre €& cresciuto a un tasso annualizzato del 2,6 per cento sul periodo
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precedente, in ripresa dopo la contrazione dei due trimestri precedenti
(rispettivamente -1,6 per cento e -0,6 per cento t/t). Segnali di indebolimento
provengono invece dagli investimenti privati, che risultano in calo per il secondo
trimestre consecutivo nonostante I’aumento degli investimenti non residenziali e in
macchinari. Inoltre, nonostante il dato positivo del PIL del terzo trimestre, il profilo
di crescita della domanda finale negli USA é risultato decrescente in corso d’anno,
mentre le scorte sono aumentate.

L’andamento del mercato del lavoro americano inizia a risentire
dell’indebolimento della domanda interna. A ottobre il tasso di disoccupazione e
lievemente risalito al 3,7 per cento, dal minimo del 3,5 per cento toccato a luglio e a
settembre. Inoltre, le indagini qualitative pitu recenti mostrano un generale
indebolimento del quadro economico statunitense.

FIGURA 1.1-4 : TASSI DI POLICY DELLE PRINCIPALI BANCHE CENTRALI (%)
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Fonte: Refinitiv.

Anche per I’economia europea, benché le attese per la seconda parte dell’anno
fossero orientate verso un rallentamento della fase ciclica, le ultime statistiche
relative alla crescita economica confermano una buona tenuta, ma al contempo
permangono aspettative di flessione dell’attivita economica. Nell’area dell’euro, nel
terzo trimestre dell’anno la variazione congiunturale del PIL é risultata positiva
(0,2 per cento) ma in rallentamento rispetto ai primi due trimestri dell’anno, con una
variazione tendenziale pari al 2,1 per cento.

Il mercato del lavoro ha continuato a rispondere con tempestivita al ciclo
economico, con I’occupazione in crescita congiunturale dello 0,2 per cento nel terzo
trimestre e il tasso di disoccupazione ad un nuovo minimo del 6,6 per cento a
settembre, il livello storicamente piu basso dall’introduzione dell’euro.

Dal lato dell’offerta, la crisi energetica dell’Eurozona rimane la preoccupazione
principale delle aziende e un freno per I’attivita, specialmente nei settori ad alta
intensita energetica. Sebbene I’indice della produzione industriale dell’area euro
abbia continuato a recuperare in settembre dopo il forte calo di luglio e il rimbalzo
di agosto, I’attivita industriale appare condizionata da una flessione della domanda
connessa anche alla forte salita dei prezzi alla produzione. Le indagini congiunturali
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a inizio del quarto trimestre hanno evidenziato una contrazione dei livelli di
produzione e un aumento delle merci in magazzino. Tale contesto si ripercuote con
maggiore intensita nel manifatturiero europeo, in particolare nei settori piu esposti
alla volatilita dei prezzi energetici, e nel settore dei servizi per via della minore
domanda indotta dall’aumento del costo della vita e dall’inasprimento delle
condizioni economiche.

Infatti, i prezzi delle materie prime, soprattutto energetiche, esercitano
ancora una forte pressione al rialzo su tutta la filiera. | prezzi alla produzione ad
agosto sono cresciuti del 43,3 per cento in termini tendenziali e hanno contribuito al
rialzo di quelli al consumo, che ad ottobre risultano in accelerazione al 10,7 per
cento tendenziale per effetto soprattutto della spinta dei prezzi energetici e dei
prodotti alimentari freschi. Tuttavia, aumenta anche I’inflazione core al 6,4 per
cento, dal 6,0 per cento di settembre®.

A fronte del rialzo dell’inflazione, continua la restrizione della politica
monetaria da parte della Banca centrale europea (BCE). Il Consiglio direttivo ha
aumentato i tassi di riferimento di 2 punti percentuali nelle ultime tre riunioni e ha
introdotto misure volte a ridurre le riserve in eccesso del sistema bancario. A tali
interventi della BCE & conseguito un significativo aumento dei tassi di mercato
dell’euro, che non manchera di esercitare un effetto depressivo sulla crescita del PIL
dell’area.

Sul fronte della finanza pubblica, i conti dei settori istituzionali pubblicati
dall’lstat indicano una netta riduzione dell’indebitamento netto della Pubblica
amministrazione (PA) nel primo trimestre, al 9,0 per cento del PIL dal 12,8 per cento
del corrispondente periodo del 2021 (in termini non destagionalizzati)* e al 3,1 per
cento del PIL nel secondo trimestre, dal 7,2 per cento dello stesso trimestre
dell’anno scorso.

L’andamento delle entrate é stato particolarmente positivo nei primi nove mesi
dell’anno, con un incremento delle entrate tributarie del 12,1 per cento e di quelle
contributive del 7,0 per cento®.

Un marcato miglioramento della finanza pubblica € anche segnalato dai dati di
fabbisogno di cassa del settore statale, che nei primi dieci mesi dell’anno é stato pari
a 56,5 miliardi, in miglioramento di circa 36,8 miliardi rispetto ai 93,3 miliardi del
corrispondente periodo dell’anno scorso. Anche escludendo dal confronto le
sovvenzioni ricevute ad agosto 2021 e ad aprile 2022 dalla Recovery and Resilience
Facility (RRF), la riduzione del fabbisogno di cassa nei primi dieci mesi dell’anno
risulta pari a 35,7 miliardi (un calo di circa il 35 per cento). Si tratta di un risultato
molto positivo anche alla luce degli impegni di risorse pubbliche per manovre di
calmierazione dei prezzi dell’energia e di aiuti ad imprese e famiglie attuati durante
il periodo in questione.

3| dati riportati nel paragrafo sono di fonte EUROSTAT.

4 Con I"eccezione del 2020, un anno fuori dalla norma in quanto segnato dalla prima fase della pandemia e da ingenti
interventi di politica fiscale, il primo trimestre registra normalmente i livelli piu elevati di indebitamento netto di
tutto I’anno. Come menzionato nel testo i dati trimestrali di indebitamento non sono destagionalizzati.

5 Rapporto sulle entrate tributarie e contributive del Dipartimento delle Finanze e del Dipartimento della Ragioneria
generale dello Stato.
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FIGURA 1.1-5 : FABBISOGNO DI CASSA (MILIARDI DI EURO, VALORI CUMULATI A 12 MESI)
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Fonte: Elaborazioni MEF sui dati mensili della RGS per il settore statale e della Banca d’ltalia per le Amministrazioni
pubbliche.

1.2 AGGIORNAMENTO DEL QUADRO MACROECONOMICO
TENDENZIALE

La previsione di crescita del PIL per I’anno in corso migliora rispetto alla prima
versione del DPB, passando al 3,7 per cento (dal 3,3 per cento). Per il 2023, di
contro, si prospetta una perdita di slancio dell’attivita, con la crescita del PIL rivista
al ribasso allo 0,3 per cento, dallo 0,6 per cento. Per il biennio 2024-2025 si
conferma la previsione di fine settembre, rispettivamente all’1,8 per cento e all’1,5
per cento.

La crescita del PIL nominale é rivista al rialzo: per il 2022, il piu alto tasso di
crescita del PIL nominale riflette interamente il miglioramento della componente
reale, mentre nel 2023 & sintesi di una revisione al rialzo della crescita del deflatore
del PIL piu marcata dell’abbassamento del PIL reale.

Nel dettaglio, il miglioramento della previsione per il 2022 scaturisce da una
performance dell’attivita nel terzo trimestre piu vivace rispetto a quanto prefigurato
nella precedente versione del DPB 2023. D’altro canto, le valutazioni interne piuo
aggiornate prospettano una variazione negativa del PIL per I’ultimo trimestre
dell’anno, che risulterebbe da un arretramento congiunturale del valore aggiunto
dell’industria e da un rallentamento della crescita dei servizi.

Ciononostante, la dinamica dell’attivita nella seconda parte dell’anno
eserciterebbe un effetto trascinamento non trascurabile sul 2023, pari allo 0,3 per
cento, superiore di 0,2 punti percentuali rispetto alla previsione di settembre. Nel
nuovo scenario tendenziale, si conferma [I’attesa di un’ulteriore flessione
congiunturale dell’attivita nel primo trimestre del 2023, determinata
prevalentemente dall’indebolimento dei consumi delle famiglie, anche considerato il
fatto che lo scenario tendenziale a legislazione vigente sconta il venir meno delle
misure di calmierazione del costo dell’energia per imprese e famiglie.
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FIGURA 1.2-1 : PREZZO DEL GAS NATURALE 2019-2022 E PREZZI A TERMINE 2022-2025
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A partire dal secondo trimestre dell’anno prossimo si prevede una ripresa della
crescita congiunturale del PIL, sostenuta dalla discesa del prezzo del gas naturale e,
successivamente, da un rallentamento dell’inflazione, nonché dal miglioramento
delle prospettive dell’economia globale e dalla spinta fornita dagli investimenti del
Piano di Ripresa e Resilienza (PNRR). Va precisato che il profilo di ripresa prefigurato
a partire dal secondo trimestre del 2023 e comunque moderato, e riflette valutazioni
di carattere prudenziale alla luce dei tanti fattori di incertezza di ordine energetico
e geopolitico, in primis il livello medio del prezzo del gas anche come riflesso delle
temperature e dei consumi durante I’inverno.

Il ridimensionamento della crescita del PIL nel 2023 rispetto al DPB di inizio
ottobre, pari a 0,3 punti percentuali, & coerente con i cambiamenti intervenuti nelle
principali variabili esogene della previsione.

TABELLA 1.2-1 : EFFETTI SUL PIL DELL'AGGIORNAMENTO DELLO SCENARIO INTERNAZIONALE RISPETTO AL

DPB DEL 10/10/2022 (IMPATTO SUI TASSI DI CRESCITA)

2022 2023 2024 2025
1. Commercio mondiale 0,0 -0,2 0,0 0,1
2. Prezzo del petrolio e gas 0,0 0,1 0,0 -0,1
3. Tasso di cambio nominale effettivo 0,0 -0,1 0,0 0,0
4. Ipotesi tassi d'interesse 0,0 -0,1 0,0 0,0
Totale 0,0 -0,3 0,0 0,0

In particolare, se da un lato i recenti livelli dei prezzi a termine del gas
naturale e del petrolio sono meno sfavorevoli in confronto a settembre, dall’altro,
il tasso di cambio dell’euro € meno competitivo, i tassi di interesse e i rendimenti
attesi sono piu elevati e I’andamento del commercio mondiale previsto da Oxford
Economics & piu debole di quanto previsto a settembre. Nel complesso, tutto cio
sottrae 0,3 punti percentuali al tasso di espansione del PIL reale. Rispetto alla
precedente previsione, il nuovo scenario tendenziale presenta differenze che
attengono alla dinamica e alla composizione della domanda interna, all’evoluzione
dei prezzi e al commercio estero. Al peggioramento del contributo alla crescita della
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domanda interna nel 2023, dovuto al minor tasso di crescita di consumi e
investimenti, si accompagna una revisione al ribasso delle esportazioni coerente con
il peggioramento delle proiezioni sul commercio mondiale.

Alla luce dell’accelerazione dell’inflazione ad ottobre e della notevole
persistenza della componente di fondo, la dinamica del deflatore del PIL e dei
consumi € stata rivista al rialzo: se nel 2022 il deflatore del PIL risulta invariato
rispetto alla prima versione del DPB per effetto congiunto di una revisione al ribasso
dei conti economici trimestrali per il primo semestre e di una maggiore dinamica
prevista per il secondo semestre, quello dei consumi viene portato al 7,0 per cento
(dal 6,6 per cento). Nel 2023, invece, la previsione del deflatore del PIL e dei
consumi passa, rispettivamente, al 4,2 per cento (dal 3,7 per cento) e al 5,9 per
cento (dal 4,5 per cento precedente), per poi risultare sostanzialmente immutata nel
biennio 2024-2025.

Il tasso di inflazione é previsto diminuire entro i primi mesi del 2023, visto che
I’indice dei prezzi, e in particolare la componente energetica, si confronteranno con
i livelli gia molto elevati di inizio 2022. In ragione dei ritardi nell’aggiustamento dei
prezzi degli altri beni e servizi, la componente di fondo dell’inflazione é attesa piu
persistente rispetto all’indice generale, con una graduale decelerazione piu avanti
nel corso del prossimo anno. Coerentemente con questo scenario, nel 2023 la
dinamica del costo del lavoro per unita di lavoro dipendente nel settore privato e
prevista lievemente superiore rispetto alla precedente previsione (3,9 per cento dal
3,7 per cento), anche per effetto dello scarto temporale tra il rialzo dell’inflazione e
I’adeguamento delle retribuzioni contrattuali.

TABELLA 1.2-2 : QUADRO MACROECONOMICO TENDENZIALE SINTETICO (1) (VARIAZIONI PERCENTUALI,

SALVO OVE NON DIVERSAMENTE INDICATO)

2021 2022 2023 2024 2025
PIL 6,7 3,7 0,3 1,8 1,5
Deflatore PIL 0,5 3,0 4,2 2,5 2,0
Deflatore consumi 1,6 7,0 59 2,3 2,0
PIL nominale 7,3 6,8 4,6 4,3 3,6
Occupazione (ULA) (2) 7,6 4.5 0,2 1,1 1,0
Occupazione (FL) (3) 0,8 2,3 0,2 0,9 0,8
Tasso di disoccupazione 9,5 8,1 8,0 7,7 7,5
Costo del lavoro per unita di lavoro dipendente (4) 0,9 3,4 3,9 3,4 2,8
Bilancia partite correnti (saldo in % PIL) 3,1 -0,5 -0,2 0,3 0,9

(1) Eventuali imprecisioni derivano dagli arrotondamenti.

(2) Occupazione espressa in termini di unita standard di lavoro (ULA).

(3) Numero di occupati in base all’indagine campionaria della Rilevazione Continua delle Forze Lavoro (RCFL).
(4) Settore privato.

Sul fronte del mercato del lavoro, a settembre I’occupazione ha ripreso a
crescere e il tasso di disoccupazione é risultato pari al 7,9 per cento, invariato
rispetto ad agosto e al minimo dal 2009 ad oggi. In risposta alla prevista perdita di
slancio dell’attivitd economica, la dinamica dell’occupazione é stata corretta
lievemente al ribasso nel 2023. Ciononostante, anche in ragione degli andamenti
della forza lavoro, la previsione del tasso di disoccupazione viene rivista lievemente
al ribasso rispetto al DPB di inizio ottobre nel 2022 (8,1 per cento, -0,1 punti
percentuali) e viene confermata all’8,0 per cento nel 2023, al 7,7 per cento nel 2024

e al 7,5 per cento nel 2025.
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Il saldo delle partite correnti della bilancia dei pagamenti & previsto in deficit
nel 2022 e nel 2023, per poi tornare in lieve avanzo nei due anni seguenti grazie
principalmente alla prevista discesa dei prezzi energetici. Rispetto alla precedente
versione del DPB, nel 2022 il disavanzo delle partite correnti € rivisto in chiave
migliorativa (dal -0,8 per cento al -0,5 per cento) anche per effetto di una revisione
del dato 2021 (dal 2,4 per cento al 3,1 per cento).

1.3 PROVVEDIMENTI DI FINANZA PUBBLICA ADOTTATI DOPO LA
PUBBLICAZIONE DELLA PRIMA VERSIONE DEL DPB 2023

Il perdurare della crisi energetica ha reso necessario prorogare ulteriormente le
misure riguardanti la riduzione delle aliquote di accisa sui prodotti energetici
utilizzati come carburanti, inclusi i gas di petrolio liquefatti, I'esenzione dall’accisa
per il gas naturale per autotrazione e la riduzione al 5 per cento dell'aliquota IVA per
le forniture di gas naturale impiegato in autotrazione, previste da precedenti
provvedimenti intrapresi nel 2022. Tali interventi sono stati disposti con il decreto
ministeriale del 19 ottobre 2022° per il periodo 1-3 novembre 2022 (con effetti pari a
circa 93 milioni nel 2022) e con il D.L. n. 153/2022" per il periodo 4-18 novembre
2022 (con oneri pari a circa 465 milioni nel 2022 e a 21 milioni nel 2024).

Queste proroghe non comportano un peggioramento del deficit della PA in
qguanto i relativi effetti finanziari sono compensati mediante I’utilizzo delle maggiori
entrate dell’lVA, derivanti dalle variazioni del prezzo internazionale del petrolio
greggio registrate nel periodo 1° settembre-13 ottobre 2022, nonché tramite la
riduzione e la razionalizzazione di fondi e spese del bilancio dello Stato.

1.4 AGGIORNAMENTO DEL QUADRO TENDENZIALE DI FINANZA
PUBBLICA

L’aggiornamento del quadro di finanza pubblica a legislazione vigente considera
le informazioni piu aggiornate disponibili al momento della predisposizione di questo
Documento, includendo:

¢ la revisione delle previsioni macroeconomiche tendenziali rispetto al DPB di

inizio ottobre;

¢ le misure d’urgenza per il contrasto delle ripercussioni economiche derivanti

dall’aumento dei prezzi energetici introdotte con i citati decreti del 19 e 20
ottobre.

Nel 2022 e 2023 si prevede che il rapporto deficit/PIL a legislazione vigente sia
pari, rispettivamente, al 5,1 per cento e al 3,4 per cento, confermando le previsioni
del DPB del 10 ottobre (di seguito DPB).

Nel biennio successivo, il rapporto deficit/PIL e previsto al 3,6 per cento nel
2024 (3,5 per cento nel DPB) e al 3,3 per cento nel 2025 (3,2 per cento nel DPB).

Le previsioni aggiornate del conto della PA scontano, in primo luogo,
I’accelerazione dell’inflazione registrata in settembre e ottobre e la conseguente

6 DM n. 247 del 19 ottobre 2022 recante misure in tema di ‘Riduzione delle imposte su taluni prodotti energetici usati
come carburanti, periodo 1 - 3 novembre 2022°, pubblicato nella GU del 21 ottobre 2022.
7 D.L. n. 153 del 20 ottobre 2022, recante “‘Misure urgenti in materia di accise e IVA sui carburanti’.
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revisione al rialzo delle previsioni per gli anni a venire, che impattano sulla spesa per
prestazioni sociali e sul servizio del debito indicizzato all’inflazione. Inoltre, i tassi di
interesse attesi utilizzati per le previsioni sono stati rivisti al rialzo in conseguenza
dell’evoluzione del contesto di mercato di quest’ultimo mese, anche a seguito delle
piu recenti decisioni di politica monetaria della BCE. Di conseguenza, la previsione
della spesa per interessi sale di circa 2 miliardi nel 2022, 3,6 miliardi nel 2023, 2,6
miliardi nel 2024 e 4,7 miliardi nel 2025 in confronto alla prima versione del DPB.

Per effetto di tali incrementi e del nuovo livello del PIL nominale atteso,
anch’esso piu alto rispetto alle previsioni precedenti, il profilo degli interessi passivi
in rapporto al PIL registra solo modesti incrementi, che oscillano tra 0,1 e 0,2 punti
percentuali. L’incidenza degli interessi passivi sul PIL € ora attesa salire al 4,1 per
cento nel 2022, rimanere costante nel 2023, scendere al 3,9 per cento nel 2024 e
collocarsi al 4,0 per cento nel 2025.

Al di la della revisione al rialzo della spesa per interessi, gli andamenti di
finanza pubblica continuano a mostrarsi positivi, per effetto della crescita delle
entrate tributarie che compensera le revisioni in aumento alla spesa primaria. Negli
anni 2023-2025, il saldo primario risultera quindi lievemente migliore rispetto al DPB.
In particolare, si prevede un avanzo primario dello 0,7 per cento del PIL nel 2023
(0,5 per cento precedente), 0,2 per cento nel 2024 e dello 0,8 per cento nel 2025
(0,7 per cento precedente). Il miglioramento delle previsioni del saldo primario
rispetto ad inizio ottobre compensa, interamente nel 2023 e parzialmente nel 2025,
il peggioramento della spesa per interessi, limitando dunque la revisione al rialzo
delle previsioni sul deficit.

Dal lato della spesa primaria, la previsione della spesa pensionistica e
incrementata di circa 0,6 miliardi nel 2023 e di circa 7,1 miliardi nel 2024 rispetto
allo scenario a legislazione vigente del DPB di ottobre. Tali maggiori oneri sono
sostanzialmente correlati alle diverse ipotesi di indicizzazione delle pensioni a
seguito della revisione del profilo previsionale del tasso di inflazione.

Gli incrementi della spesa nominale per pensioni rispetto alle precedenti
previsioni sono pari a circa 5,6 miliardi in termini strutturali nel 2025. L’ incremento
nel 2025 é pari a circa 6 miliardi per il complesso della spesa per prestazioni sociali
in denaro.

L’effetto congiunto di questi aumenti e del nuovo livello del PIL nominale
atteso determina un profilo della spesa pensionistica in rapporto al PIL lievemente
superiore ad inizio ottobre. Dopo aver raggiunto un livello pari al 16,6 per cento del
PIL nel 2024, I’incidenza delle pensioni in rapporto al PIL si collochera al 16,5 per
cento nel 2025, a fronte del 16,4 per cento previsto per entrambi gli anni a
settembre.

Dal lato delle entrate, la dinamica del gettito tributario risulta rafforzata
rispetto agli andamenti previsti nel DPB, grazie alla maggiore crescita nominale
attesa per le principali grandezze macroeconomiche®.

Nel 2023, le imposte indirette sono previste crescere ad un tasso superiore di
oltre un punto percentuale rispetto alle previsioni di settembre (+10,4 per cento a
fronte del +9,2 per cento), mentre nel biennio successivo si conferma una crescita
media del +2,7 per cento.

Per le imposte dirette si prevede una maggiore dinamicitd nel biennio
2024-2025, in cui tale tipologia di gettito & attesa crescere in media a un tasso del

8 Le previsioni delle entrate incorporano gli effetti derivanti dalla proroga della riduzione delle accise e dell’IVA sui
carburanti fino al 18 novembre 2022.
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+3,1 per cento (+2,7 per cento in settembre). L’aggiornamento delle previsioni
considera, tra I’altro, la nuova previsione di crescita degli importi pensionistici,
aggiornata per tenere conto della rivalutazione legata all’inflazione prevista con
il nuovo quadro macroeconomico.

L’andamento dei contributi sociali rimane sostanzialmente allineato alle
previsioni a legislazione vigente del DPB di ottobre.

Alla luce degli elementi sopra esposti, nel 2022 la pressione fiscale a
legislazione vigente salira al 43,8 per cento del PIL, un livello inferiore di 0,1 punti
percentuali rispetto alla previsione di settembre. Dal 2023 al 2025 e atteso un calo
medio di circa 0,4 punti di PIL all’anno, fino a raggiungere il 42,5 per cento del PIL a
fine periodo.

1.5 MISURE AGGIUNTIVE PER IL 2022 E MANOVRA 2023-25

| prezzi dell’energia sono recentemente diminuiti, ma restano a livelli
storicamente elevati e vi € il rischio di una nuova impennata durante i mesi invernali.
Inoltre, I’approvvigionamento di gas dell’ltalia si basa principalmente su flussi di
importazione soggetti a rischi di varia natura nell’attuale contesto geopolitico.

In tale quadro, I’obiettivo prioritario del Governo € di limitare quanto piu
possibile I’'impatto del caro energia sui bilanci delle famiglie, specialmente quelle
piu bisognose, e di garantire la sopravvivenza e la competitivita delle imprese
italiane sia a livello globale sia nel contesto europeo, anche in considerazione dei
corposi interventi recentemente annunciati da altri Paesi membri dell’Unione
europea e non solo.

L’aggiornamento del conto della Pubblica amministrazione (PA) presentato nel
paragrafo 1.4 conferma un livello di indebitamento netto per I’anno in corso pari al
5,1 per cento del PIL, inferiore di 0,5 punti percentuali di PIL all’obiettivo del 5,6
per cento enunciato nel Documento di Economia e Finanza (DEF) di quest’anno.

Il Governo ha deciso di confermare I’obiettivo di deficit per il 2022 del DEF e di
utilizzare il risultante spazio di bilancio, quantificabile in 9,1 miliardi a copertura di
nuove misure di mitigazione del costo dell’energia, quali la riproposizione dei crediti
di imposta a favore delle imprese, la rateizzazione della componente energetica
delle bollette di gas ed elettricita con garanzia emessa da SACE, e il taglio delle
accise e dell’IVA sui carburanti fino al 31 dicembre. Si € inoltre innalzato per il 2022
il tetto dell’esenzione fiscale dei cosiddetti “fringe benefit” aziendali, fino a 3mila
euro. Si tratta di una misura di welfare aziendale che punta a incrementare gli
stipendi dei lavoratori, anche attraverso il rimborso delle utenze (acqua, luce e gas).

Con un decreto-legge approvato dal Consiglio dei Ministri il 10 novembre
(c.d. *Aiuti-quater’)®, oltre alle suddette misure, si dispone, in particolare, la
copertura degli effetti finanziari degli acquisti di gas naturale effettuati nei mesi
scorsi dal Gestore dei Servizi Energetici (GSE), pari a 4 miliardi, rimuovendo la
previsione di legge che il gas acquistato dal GSE venga rivenduto entro la fine del
2022. Poiché la recente caduta del prezzo nazionale del gas potrebbe essere
temporanea, cio consentira di rivendere in seguito il gas a prezzi meno penalizzanti
per la finanza pubblica anziché cristallizzare immediatamente le relative perdite. |

° Si tratta del decreto-legge 18 novembre 2022, n.176 recante “Misure urgenti di sostegno nel settore energetico e di
finanza pubblica”.
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proventi attesi in base ai prezzi a termine del gas saranno percepiti e contabilizzati
nel 2023.

Venendo alla manovra 2023-2025, contenuta nel disegno di legge di bilancio, in
considerazione dell’elevata incertezza del quadro economico e della necessita di
continuare a contrastare il caro energia, il Governo ha deciso di richiedere al
Parlamento I’autorizzazione a fissare un nuovo sentiero programmatico per
I’indebitamento netto della PA. | nuovi livelli programmatici di deficit in rapporto al
PIL sono posti al 4,5 per cento per il 2023, 3,7 per il 2024 e 3,0 per cento per il 2025.

Il 9 novembre il Parlamento ha approvato con apposite risoluzioni la versione
rivista e integrata della Nota di Aggiornamento del Documento di Economia e Finanza
e i nuovi saldi programmatici proposti dal Governo nella Relazione ex art.6 della
Legge 243/2012.

Il confronto con il tendenziale aggiornato del presente documento evidenzia
come i nuovi obiettivi generino uno spazio di bilancio pari all’1,1 per cento del PIL
nel 2023 e allo 0,1 per cento del PIL nel 2024, mentre nel 2025 I’obiettivo di
indebitamento netto €& inferiore di circa 0,2 punti percentuali (al netto di
arrotondamenti) alla stima tendenziale.

I nuovi obiettivi di deficit sono compatibili con un graduale miglioramento del
saldo primario (al netto degli interessi), che diventera lievemente positivo nel 2024,
per poi raggiungere un surplus di circa I’uno per cento del PIL nel 2025. Inoltre,
il saldo strutturale (ovvero corretto per il ciclo e le misure temporanee), migliorera
lungo tutto il triennio su un sentiero di graduale avvicinamento all’Obiettivo di Medio
Termine (OMT).

Le risorse della manovra netta saranno impiegate per il contrasto al caro
energia nei primi mesi del 2023.

L’andamento dei prezzi energetici e il loro impatto su imprese e famiglie
saranno monitorati su base continuativa nei primi mesi del 2023. Al piu tardi in
occasione della predisposizione del prossimo Programma di Stabilita, si valutera se
sussista I’esigenza di ulteriori interventi di calmierazione delle bollette e di aiuti a
imprese e famiglie, e si definiranno le modalita di finanziamento di tali interventi.

Il sentiero programmatico per il triennio 2023-2025 consente di coprire le
esigenze per le cosiddette politiche invariate e per I’introduzione e il rinnovo di
numerose misure di rilievo economico e sociale.

In particolare, si & impiegata la maggior parte delle risorse disponibili,
derivanti dal nuovo obiettivo previsto per I’indebitamento pubblico, per gli interventi
a sostegno delle famiglie e delle imprese volti a contrastare il caro energia e
I’aumento dell’inflazione.

Le misure per il caro energia si concentrano soprattutto nel primo trimestre
del 2023, in cui verranno dispiegate risorse pari a 21,6 miliardi, comprensive delle
somme trasferite alla Sanita e agli enti territoriali per fronteggiare I’aumento dei
costi energetici e delle misure a carattere non temporaneo, che ammontano a circa
2 miliardi. A sostegno delle imprese verranno rifinanziati, e incrementati nelle
percentuali, i contributi straordinari, sotto forma di credito d'imposta, gia previsti a
parziale compensazione dei maggiori oneri sostenuti dalle imprese per I’acquisto di
energia elettrica e gas naturale e I’azzeramento, per il primo trimestre 2023, delle
aliguote degli oneri generali di sistema elettrico e, come misura di piu generale
applicazione, la riduzione dell’IVA e degli oneri generali sul gas. Significative sono
poi le misure nei confronti degli utenti piu esposti ai rincari, con un rilevante
ampliamento della platea di riferimento per il bonus sociale.
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Inoltre, per sostenere le famiglie, la legge di bilancio mette in campo un
“Pacchetto famiglia” che si articola in una serie di misure che spaziano dalla
riduzione dell’IVA per i prodotti dell’infanzia e per I’igiene intima femminile,
all’incremento dell’assegno unico per i figli fino a un anno di vita e per le famiglie
numerose, all’incremento della misura per un mese del congedo parentale per
le lavoratrici. Viene istituito anche un fondo destinato a sostenere le famiglie. Per la
Sanita, in particolare, € previsto I’incremento del Fondo sanitario nazionale.

La manovra, prendendo le mosse dal dato del forte incremento della spesa
pensionistica connessa all’aumento dell’inflazione, ha previsto una revisione del
meccanismo di indicizzazione delle pensioni per il biennio 2023-2024,
salvaguardando, in particolare, quelle di importo basso e prevedendo per quelle di
importo minimo anche un incremento transitorio per il medesimo biennio volto a
contrastare gli effetti negativi delle tensioni inflazionistiche. Sempre in materia di
previdenza, la manovra prevede modifiche alla possibilita di accesso al
pensionamento anticipato limitatamente ad alcune categorie di soggetti, quali coloro
che maturano nel 2023 i requisiti di 41 anni di contributi e di 62 anni di eta,
prevedendo per gli stessi anche una decontribuzione nel caso in cui optino per
il trattenimento in servizio. Sono inoltre confermate le misure Opzione donna, con
una rivisitazione, e Ape sociale per i lavori usuranti.

Vengono, inoltre, modificate per il 2023 anche le modalita di fruizione del
Reddito di cittadinanza: per i nuclei costituiti da persone abili al lavoro
(con esclusione di nuclei al cui interno vi siano persone con disabilita, minorenni o
persone con almeno sessant’anni di eta) € riconosciuto il limite massimo di
8 mensilita nel 2023, in attesa della riforma che sara adottata a partire dal 2024.

Disposizioni importanti vengono anche introdotte in materia di fiscalita;
in particolare, si estende la flat tax da 65.000 a 85.000 euro per autonomi e partita
Iva e si introduce una flat tax incrementale con tassazione agevolata al 15 per cento
dell’eccedenza del reddito d’impresa o lavoro autonomo del 2023 rispetto al piu
elevato importo dichiarato nell’ultimo triennio; sono inoltre oggetto di detassazione i
premi di produttivita riconosciuti ai dipendenti e sono previste misure in favore dei
contribuenti. Infine, vengono stanziate risorse aggiuntive anche per interventi di
riduzione del cuneo fiscale con un taglio del 2 per cento dei contributi previdenziali a
carico dei dipendenti con reddito fino a 35 mila euro e un ulteriore 1 per cento per i
redditi sino a 20.000 euro.

Significativo I’impegno finanziario per permettere I’avvio e la realizzazione
delle opere pubbliche a fronte del caro materiale registrato e, sempre sul lato degli
investimenti, si individuano infrastrutture strategiche stradali e ferroviarie verso cui
convogliare le risorse pubbliche.

Da ultimo, si segnalano le misure in favore di Regioni ed enti locali, finalizzate a
sostenere, tra I’altro, la continuita dei servizi erogati.

Aggiornamento sugli interventi del Governo in risposta al caro energia

Nel DPB del 10 ottobre il pacchetto di misure adottate per mitigare I’impatto
dell’inflazione sulle famiglie e sulle imprese era quantificato in circa 62,6 miliardi
negli anni 2021 e 2022 (3,3 per cento del PIL), di cui 5,5 miliardi (0,3 per cento del
PIL) per il 2021 e 57,1 miliardi (3,0 per cento del PIL) per il 2022, inclusivi dei 3,8
miliardi stanziati con la legge di bilancio per il 2022. Per il 2023 e 2024 gli interventi
lordi erano stimati pari, rispettivamente, a 402 milioni e 207 milioni.
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Per effetto degli interventi introdotti con il decreto ministeriale del 19 ottobre
e il D.L. n. 153 del 20 ottobre, nonché di quelli aggiuntivi contenuti nel decreto-
legge n.176 del 18 novembre, I’importo lordo delle misure di contrasto al caro
energia adottate nei primi undici mesi del 2022 sale dal 3,0 per cento del PIL a circa
il 3,3 per cento del PIL.

Considerando in via preliminare anche le risorse della manovra netta che si
prevede di impiegare per il contrasto al caro energia nei primi mesi del 2023, la
dimensione del pacchetto raggiungerebbe un livello pari a circa 1’1,0 per cento del
PIL nel 2023.

Le nuove misure sono di natura temporanea e non comportano impatti
significativi per gli anni successivi. Per il 2024 si conferma, infatti, sostanzialmente
la stima precedente.

Di conseguenza, la dimensione del pacchetto di misure adottate a partire dal
2021 aumenterebbe fino a toccare quasi il 4,6 per cento del PIL in termini cumulati.

FIGURA 1.5-1 : MISURE PER IL CARO ENERGIA PER ANNO (% DEL PIL)
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Fonte: Elaborazione MEF sull'impatto finanziario degli allegati 3 dei provvedimenti normativi.

1.6 QUADRO MACROECONOMICO PROGRAMMATICO

La politica di bilancio 2023, volta ad assicurare il supporto a famiglie e imprese
al fine di contenere I’'impatto dell’elevata inflazione sull’attivita economica, implica
un effetto positivo sulla crescita del PIL, valutabile in 0,3 punti percentuali di
crescita aggiuntiva in confronto allo scenario tendenziale nel 2023 e di 0,1 punti
percentuali nel 2024. 1l livello piu alto del PIL, raggiunto nel 2024, unitamente
all’esaurirsi degli effetti espansivi della manovra delineata porterebbero ad una
dinamica dell’attivita economica meno accentuata nel 2025.

In particolare, i provvedimenti di politica fiscale sono orientati a fronteggiare
il caro energia e I’aumento delle bollette.

Nello scenario programmatico il tasso di crescita del PIL reale risulta pari allo
0,6 per cento nel 2023, per poi passare all’1,9 per cento nel 2024 e all’1,3 per cento
nel 2025.
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Rispetto alla stima a legislazione vigente, la piu elevata crescita nel 2023 é
principalmente trainata dai consumi delle famiglie che, favoriti da un aumento del
reddito disponibile nominale e dall’attenuazione dell’inflazione al consumo indotta
dalle misure di calmierazione dei prezzi, si espandono dell’1,0 per cento nel 2023 e
dell’1,6 per cento nel 2024.

Le misure volte a contenere gli effetti dei rincari dei beni energetici
contribuirebbero a moderare la crescita dell’inflazione al consumo nel 2023 e di
conseguenza quella interna, misurata dal deflatore del PIL. Il venir meno di queste
misure contribuirebbe ad un successivo recupero dei livelli dei prezzi prospettati
nello scenario tendenziale con un’accelerazione del deflatore dei consumi privati nel
2024. Tuttavia, questo avverrebbe in un contesto piu favorevole, in cui i prezzi delle
materie prime energetiche, coerenti con i prezzi futures, risulterebbero in riduzione
apportando un contributo negativo all’inflazione.

Il deflatore del PIL risulta crescere del 4,1 per cento nel 2023, per poi
successivamente rallentare al 2,7 per cento nel 2024 e al 2,0 per cento nel 2025.
L’ effetto congiunto della maggiore crescita reale e della dinamica dei prezzi appena
descritta contribuiscono a rivedere al rialzo il profilo del PIL nominale di 0,2 punti
percentuali nel 2023 e di 0,4 punti percentuali nel 2024. Nel 2025 I’effetto di
moderazione della crescita reale di due decimi di punto si trasmette anche nella
dinamica del PIL nominale.

Anche gli investimenti fissi lordi beneficerebbero delle misure adottate,
contribuendo positivamente alla maggiore crescita dell’attivita economica e
raggiungendo il 22 per cento circa del PIL a fine periodo.

Nel complesso, la piu elevata domanda interna comporta |’attivazione di
maggiori importazioni nei prossimi due anni, determinando una marginale riduzione
del saldo corrente e, in media, un lieve peggioramento del contributo delle
esportazioni nette alla crescita.

Sul fronte del mercato del lavoro, nel biennio 2023-2024, la maggiore
espansione del PIL favorisce un aumento dell’input di lavoro e una crescita piu
accentuata dei redditi da lavoro che contribuiscono a sostenere i consumi delle
famiglie. La dinamica piu vivace dell’occupazione, inoltre, comporta un minor tasso
di disoccupazione, che risulta inferiore di un decimo nel triennio 2023-2025 rispetto
quanto delineato nel quadro macroeconomico tendenziale fino ad attestarsi al 7,4
per cento a fine periodo.

TABELLA 1.6-1 : QUADRO MACROECONOMICO PROGRAMMATICO SINTETICO (1) (VARIAZIONI PERCENTUALLI,

SALVO OVE NON DIVERSAMENTE INDICATO)

2021 2022 2023 2024 2025
PIL 6,7 3,7 0,6 1,9 1,3
Deflatore PIL 0,5 3,0 4,1 2,7 2,0
Deflatore consumi 1,6 7,0 55 2,6 2,0
PIL nominale 7,3 6,8 4.8 4,7 3,4
Occupazione (ULA) (2) 7,6 4,5 0,3 1,3 0,9
Occupazione (FL) (3) 0,8 2,3 0,3 1,1 0,7
Tasso di disoccupazione 9,5 8,1 7,9 7,6 7,4
Bilancia partite correnti (saldo in % PIL) 3,1 -0,5 -0,2 0,0 0,7

(1) Eventuali imprecisioni derivano dagli arrotondamenti.
(2) Occupazione espressa in termini di unita standard di lavoro (ULA)
(3) Numero di occupati in base all'indagine campionaria della Rilevazione Continua delle Forze Lavoro (RCFL).
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1.7 EVOLUZIONE DEL RAPPORTO DEBITO/PIL

Come si é detto, I’obiettivo per I’indebitamento netto in rapporto al PIL per il
2022 é confermato al 5,6 per cento del PIL, il livello fissato nel Documento di
economia e finanza di aprile (DEF). Il nuovo sentiero programmatico prevede
un’ulteriore discesa del deficit nominale al 4,5 per cento nel 2023, al 3,7 per cento
del PIL nel 2024 e al 3,0 per cento nel 2025, per effetto delle misure fiscali che il
Governo si appresta ad introdurre con la prossima manovra di finanza pubblica per il
triennio 2023-2025.

Lo scenario programmatico aggiornato conferma una riduzione del rapporto tra
debito lordo e PIL nell’anno in corso piu accentuata rispetto a quanto previsto nel
DEF. L’obiettivo per il rapporto debito/PIL € infatti previsto scendere dal 150,3 per
cento nel 2021 al 145,7 per cento nel 2022 (147,0 per cento nel DEF).

Anche per quanto riguarda i prossimi tre anni, i nuovi obiettivi programmatici
del rapporto debito/PIL sono inferiori in media di circa 0,6 punti percentuali rispetto
a quelli del DEF, grazie a una dinamica del PIL nominale programmatico piu
sostenuta e al miglioramento del saldo primario della PA. Tali fattori migliorativi piu
che compensano il rialzo del costo implicito di finanziamento del debito risultante da
piu elevati rendimenti sui titoli di Stato a reddito fisso e maggiori adeguamenti
all’inflazione per i titoli indicizzati ai prezzi al consumo.

Nel 2023 e 2024, il debito lordo della PA nello scenario programmatico € atteso
collocarsi rispettivamente al 144,6 per cento e al 142,3 per cento del PIL, mentre
nell’anno finale della proiezione, il 2025, & atteso collocarsi al 141,2 per cento,
leggermente al di sotto dell’obiettivo del 141,4 per cento del DEF.

Al netto delle quote di pertinenza dell’ltalia dei prestiti a Stati membri
dell’UEM, bilaterali o attraverso I’EFSF, e del contributo al capitale dell’ESM,
la previsione programmatica si collochera al 138,6 per cento nel 2025.

FIGURA 1.7-1 : INDEBITAMENTO NETTO E DEBITO DELLAPA IN RAPPORTO AL PIL
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Fonte: Istat, Banca d’ltalia. Dal 2022 obiettivi programmatici.
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1.8 VALIDAZIONE DELLE PREVISIONI UFFICIALI DA PARTE DELL’UPB

La nuova previsione macroeconomica tendenziale per il 2022 e 2023 é stata
validata dall’Ufficio Parlamentare di Bilancio con nota del 4 novembre 2022, al
termine delle interlocuzioni previste dal Protocollo di intesa UPB-MEF del 13 maggio
2022.

La previsione programmatica per il 2022 e 2023 é stata validata dall’Ufficio
Parlamentare di Bilancio con una lettera indirizzata al Ministro dell’Economia e delle
Finanze il 9 novembre 2022.
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TABELLA I1.1-1 : IPOTESI DI BASE (0.1)

2021 2022 2023

Tasso di interesse a breve termine (media su anno) n.d. 0,7 3,1
Tasso di interesse a lungo termine (media su anno) 0,8 3,5 4,2
Tasso di cambio dollaro/euro (media su anno) 1,2 1,0 1,0
Tasso di cambio effettivo nominale 1,0 -1,2 -0,1
Tasso di crescita dell'economia mondiale, esclusa la UE 6,2 29 1,7
Tasso di crescita del PIL UE 5,2 3,1 0,0
Tasso di crescita dei mercati esteri rilevanti per I'ltalia 11,1 4,7 0,8
Tasso di crescita delle importazioni in volume, esclusa la UE 6,4 3,6 1,7
Prezzo del petrolio (Brent, USD/barile) 70,8 99,9 84,3
c°:;f:\°a 2021 2021 2022 2023 2024 2025
Mili(l)_;\;e(:ll:oeuro var. % var. % var. % var. % var. %
1. PIL reale Bl*g 1.678.490 6,7 37 0,6 1,9 1,3
di cui

1.1. componente attribuibile all'impatto sulla

crescita economica dell'insieme delle misure 0,3 0,1 -0,2
contenute nel DDL bilancio

1.2 componente attribuibile all'impatto sulla

crescita economica dei fondi NGEU (1) 0.2 0.2 10 05 0.9
2. PIL Potenziale 1.719.800 0,1 1,1 0,8 1,1 1,1
contributi :

- lavoro -0,4 0,5 0,1 0,4 0,4

- capitale 0,1 0,3 0,4 0,4 0,5

- produttivita totale dei fattori 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

3. PIL nominale Bl*g 1.782.050 7,3 6,8 4.8 4,7 34
Componenti del PIL reale

4. Consumi privati P.3 985.186 5,2 3,9 1,0 1,6 1,2

5. Spesa della P.A. e |.S.P. P.3 321.540 1,5 1,4 -2,6 -0,3 0,2

6. Investimenti fissi lordi P.51 336.498 16,5 8,7 3,0 4,6 2,5

7. Variazione delle scorte (in % del PIL) P.52 + P.53 0,3 0,4 0,0 0,1 0,0

8. Esportazioni di beni e servizi P.6 537.669 13,4 10,7 0,9 4,2 3,3

9. Importazioni di beni e servizi P.7 504.780 14,7 14,0 1,3 4,7 3,2

Contributi alla crescita del PIL reale

10. Domanda interna - 6,3 4,1 0,7 1,9 1,3

11. Variazione delle scorte P.52 + P.53 - 0,3 0,4 0,0 0,1 0,0

12. Esportazioni nette B.11 - 0,1 -0,8 -0,1 -0,1 0,1

(1) L'impatto fa riferimento alle risorse per progetti aggiuntivi di RRF, REACT-EU, delle risorse anticipate del FSCe del Piano Nazionale
Complementare. Peri dettagli sulla metodologia utilizzata si veda |'Appendice | al Programma Nazionale di Riforma 2022.
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TABELLA 11.1-3 : PREZZI (1.B)

Cosgl'\ca 2021 2021 2022 2023 2024 2025

Livello var. % var. % var. % var. % var. %

1. Deflatore del PIL 106,2 0,5 3,0 4,1 2,7 2,0
2. Deflatore dei consumi privati 104,6 1,6 7,0 5,5 2,6 2,0
3. HICP 105,0 1,9 8,5 55 2,6 2,0
4. Deflatore dei consumi pubblici 109,7 1,1 4,4 1,9 -0,8 0,0
5. Deflatore degli investimenti 105,7 2,4 4,0 3,0 2,7 1,9
6. Deflatore delle esportazioni 108,3 5,0 11,3 4,3 1,4 0,9
7. Deflatore delle importazioni 107,0 9,7 21,1 4,3 -0,2 -0,9

TABELLA I1.1-4 : MERCATO DEL LAVORO (1.C)

C°s;'\°a 2021 2021 2022 2023

Livello var. % var. % var. %
1. Occup