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OCSE: LA CRISI ITALIANA CONTINUA
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LE PREVISIONI SULL’ECONOMIA
I I —————————

0 La recessione italiana proseguira per tutto il 2013 (Pil rivisto da -
1,5% a -1,8%);

0 Gli effetti della restrizione fiscale e della stretta creditizia
guideranno al ribasso I'attivitd economica;

'occupazione e le ore lavorate continueranno a diminuire;
| consumi delle famiglie continueranno a scendere;
Il settore bancario soffrird nuove perdite;

La crescita rimarra contenuta anche nel 2014 (da +0,5% a +0,4%),
nonostante il miglioramento dell’export e la riduzione del
consolidamento fiscale;
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LA FINANZA PUBBLICA
I I ——————————

0 |l deficit, nel 2013, dovrebbe attestarsi attorno al 3% del PIL e nel
2014 attorno al 2,4%, anche per effetto della riduzione degli
interessi sul debito e l'accorciamento della maturity dei titoli di
Stato;

0 Il deficit non elevato & stato uno dei fattori che ha contribuito a
tenere bassi i tassi d’interesse, nonostante l'incertezza politica;

0 Limpatto della politica di ripagamento dei debiti commerciali della
PA dovrebbe valere soltanto lo 0,5% di PIL.



LA FINANZA PUBBLICA
I I ——————————

0 Il grafico sottostante mostra i requisiti di consolidamento al fine di
ridurre il debito sotto la soglia del 60 per cento del PIL non oltre il
2030, in termini di variazione del bilancio primario sottostante, in
percentuale del PIL. Come si vede l'ltalia & leggermente sotto la

media dell’area Euro.
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UN MERCATO DEL LAVORO DIFFICILE
I I ————

0 La disoccupazione é cresciuta in modo particolarmente veloce, in
parte come conseguenza dell’aumento della forza lavoro;

0 Il tasso di disoccupazione ha raggiunto I'11,2% nella prima parte
del 2013 ed & previsto in aumento al 12,5% nel 2014;

0 Limpiego di breve durata € aumentato in maniera considerevole
mentre & aumentata la disoccupazione di lungo periodo;

0 Il tasso di crescita dei salari ha rallentato;

0 |l costo del lavoro unitario relativo € migliorato



MIGLIORA LA COMPETITIVITA
I I ——————————————

0 Anche per effetto della dinamica salariale contenuta e della
riduzione dei margini degli esportatori, la competitivita italiana in
termini di prezzo si & rafforzata.



BANCHE E IMPRESE IN DIFFICOLTA’
I I ————

0 | bilanci delle banche sono indeboliti dall’incremento dei prestiti
inesigibili;

0 L'ottenimento del credito rimane difficile e particolarmente costoso
per molte societq;

0 Si ricorda che I'ltalia & uno dei paesi europei in cui il meccanismo
di trasmissione della politica monetaria ha funzionato peggio, a
causa:

0 Degli elevati tassi d’interesse applicati dalle banche;

0 Dalla difficolta per banche italiane di approvvigionarsi sul
mercato interbancario europeo, per via dell’elevato rischio
paese



| RENDIMENTI SOVRANI
.

0 | rendimenti sui titoli di stato sono diminuiti;

0 E cosi anche gli spread BTP — Bund (255 basis points, piattaforma
Bloomberg, 29 Maggio);

0 Se tale andamento dovesse essere confermato, ci potrebbero essere
vantaggi economici in termini di:

0 Maggiori investimenti;
0 Maggior credito;

0 Maggior liquidita



LE POLITICHE SUGGERITE
- 44444

0 Consolidamento delle riforme che mirano al rafforzamento della
crescita;

0 Proseguimento della politica di riduzione della spesa pubblica
complessiva;

0 Evitare prematuri abbassamenti di tasse, in maniera da evitare un
nuovo incremento del debito;

0 Con l'attuale livello di ristrettezza, gli stabilizzatori automatici
dovrebbero essere messi nella condizione di funzionare anche con
deficit piu elevati nel caso le previsioni di crescita non dovessero
essere rispettate;

0 Le riforme avviate dovrebbero liberare parte del potenziale di
crescita. | tempi entro i quali tale crescita avverra sono tuttavia
ancora molto incerti.



| CONSIGLI ALLA BCE
= 4

O «L’area euro ha bisogno di una politica monetaria ancora piu
accomodante, con tassi di interesse ridotti il piv possibile». Un chiaro
invito al Direttivo della BCE perché possa abbassare ancora di V4 di
punto il tasso di sconto durante il meeting del prossimo 6 giugno;

0 «Lla Bce ha abbassato in modo appropriato i suoi fassi e si €
impegnata a mantenere un atteggiamento accomodante fino a quando
sara necessario, ma si puo fare di piv con ulteriori misure non
convenzionali, afferma Padoan, capo economista dell’OCSE;

0 Sulla questione dell’abbassamento dei tassi, non tutti gli economisti
sono pero d’accordo; alcuni di loro ritengono che un abbassamento
ulteriore possa generare pericoli di inflazione nei paesi del nord
Europaq;

0 Anche il presidente della Bundesbank & di questo parere.



