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INTRODUZIONE
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0 Secondo il rapporto annuale del Fondo Monetario
Internazionale pubblicato il 27 settembre 2013, dopo quasi 2
anni di recessione I'economia italiana si sta stabilizzando;

0 Tuttavia, anche se la finanza e le esportazioni hanno tenuto,
al termine della loro missione i commissari del Fondo
Monetario Internazionale hanno avvertito che restano rischi
per I'italia;

o0 Il Paese, si legge nel rapporto, “resta infatti vulnerabile alle
tensioni dell’eurozona e a ritardi nelle politiche da adottare, ma
anche a problemi delle banche che potrebbero pregiudicarne la
fiducia”.
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0 Per questo, afferma il Fondo Monetario Internazionale, &
necessario non perdere lo slancio per le riforme e continuare
nella riduzione del debito, anche con le privatizzazioni;

0 Nel caso in cui la crisi economica dovesse peggiorare, I'FMI
ha avvertito delle ripercussioni che si avrebbero in Europa e
nel resto del mondo “attraverso i canali finanziari e
commerciali”’;

0 Dato il ruolo centrale dell’ltalia negli scambi globali e nel
sistema finanziario, “un significativo shock potrebbe generare
effetti regionali e globali maggiori di quanto suggerito
dall’esposizione diretta”.
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0 La chiave per sbloccare la situazione, secondo gli economisti di
Washington, resta quella delle riforme mirate ad aumentare
la competitivita in ltalia e a ridurre una disoccupazione
giunta ai massimi livelli dal dopoguerra: 12,5% della forza
lavoro, con un picco nella fascia giovanile che per la prima
volta ha superato il 40%.



| NUMERI DELL’ECONOMIA ITALIANA

Stime del Fondo Monetario Internazionale per I'ltalia

2011 2012 2013 2014
Pil +0,4% -2,4% -1,8% +0,7%
Disoccupazione 8,4% 10,7% 12,5% 12,4%
Deficit -3,7% -2,9% -3,2% -2,1%
Debito 120,8% 127,0% 132,3% 133,1%

Fonte: IMF Country Report
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0 Per quanto riguarda il rapporto deficit/PIL, il Fondo
Monetario Internazionale ha previsto che si attestera nel 2013
al 3,2%, sopra, dunque, al 3,1% atteso dal ministro
dell’Economia e delle finanze, Fabrizio Saccomanni, per poi

diminuire nel 2014 al 2,1%:;

0 L'FMI ha sottolineato che il debito si attestera quest’anno al
132,3% (127% nel 2012), per poi salire nel 2014 al 133,1%.
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0 Secondo il Fondo Monetario Internazionale il saldo del
bilancio pubblico strutturale dell’ltalia, ossia al netto degli
effetti del ciclo economico, risulta gia quest’anno, in
sostanziale pareggio strutturale (-0,2% del PIL potenziale nel
2013, contro il =1,3% del 2012), per poi raggiungere
effettivamente in pareggio strutturale nel 2014;

0 Il Fondo Monetario Internazionale, si legge nel documento,
ritiene che per sostenere la crescita, & necessario “riequilibrare
urgentemente il modello di aggiustamento finanziario” con tagli
alla spesa pubblica ed alle tasse.



IL BILANCIO PUBBLICO
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0 In particolare, notano a Washington, “con il peso delle tasse tra
i piv alti nelParea OCSE, al 44% del PIL,” il nostro Paese
“dovrebbe fare di piu per sostenere I'economia, abbassando la
tassazione su capitale e lavoro, tramite tagli alla spesa corrente
non produttiva”;

0 Gli economisti del Fondo Monetario hanno inoltre suggerito che
i risparmi potrebbero essere usati per aumentare
gli investimenti pubblici.



IL BILANCIO PUBBLICO
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0 Secondo I'FMI, a partire dal 2014, un riesame di tutte le voci
di spesa (spending review) relative al settore pubblico
dovrebbe concentrarsi sullaumento dell’efficienza della
spesa fornendo ulteriori risparmi;

0 Gli sforzi per “combattere I'evasione fiscale” dovrebbero
essere rafforzati, dirigendo 'aumento delle entrate verso una
migliore distribuzione del peso fiscale;

0 Allo stesso tempo I'ltalia dovra rispettare il mantenimento del
rapporto deficit/PIL sotto il 3%, “in linea con le procedure
dell’ Unione europea’.
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0 Nel giudizio espresso dagli economisti del Fondo Monetario
Internazionale sono stati messi in evidenza soprattutto la
mancanza di lavoro e di crescita;

0 L'FMI ha riportato che, a causa di “un drastico calo della
domanda interna” dovuto alle cattive condizioni del credito,
agli aggiustamenti fiscali e ad un calo della fiducia,
I’economia italiana & stata in recessione per quasi 2 anni;

0 Tuttavig, il Fondo Monetario prevede una crescita “modesta”,
sostenuta dalle esportazioni, a partire dalla fine del 2013, in
quanto “la domanda interna dovrebbe ripartire nonostante le
condizioni del credito restino ristrette”.
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0 Questa “modesta ripresa” consentird nel 2014 un aumento del
PIL limitato allo 0,7% dopo un calo di 1,8 punti nel 2013;

0 Tali indicazioni positive sono evidenziate dai “dati recenti’
che hanno riportato la crescita nella fiducia delle imprese e
delle famiglie e 'aumento degli ordinativi alle esportazioni;

0 Anche se I'occupazione e la spesa restano deboli.
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0 Il tasso di disoccupazione ai massimi livelli dal dopoguerra, e
crescivto dal 10,7% del 2012 al 12,5% nel 2013. Per il
2014 & previsto un “calo graduale” con il rafforzamento della
ripresa per poi attestarsi al 12,0% nel 20135;

0 Il Fondo prevede comunque che “il tasso restera superiore ai
livelli pre-crisi” almeno nel prossimo futuro;

0 Il documento ha precisato che, sebbene I'economia stia
mostrando segnali di stabilizzazione, “la disoccupazione é
ancora alta e i trend rimangono bassi”.
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0 Nonostante [I'ltalia sia stata fortemente colpita dalla crisi
dell’eurozona, gli economisti del Fondo Monetario
Internazionale hanno sottolineato che le origini della bassa
crescita del Paese sono preesistenti e prendono spunto da:

0 una produttivita stagnante;
0 una difficile prospettiva economica per le aziende;
0 un settore pubblico troppo influente.

0 Inoltre, secondo I'FMI, la debole ripresa dell’economia italiana
dopo la crisi ha messo in evidenza la sua mancanza di
flessibilita nel rispondere agli “shock” e alle variazioni della
domanda globale.



LE RIFORME STRUTTURALI NECESSARIE PER LA

CRESCITA
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0 Secondo il rapporto, nell’assenza di profonde riforme

strutturali, la crescita a medio termine italiana resterd
limitata ad un incremento medio annuale del PIL dello 0,7%
nel quinquennio 2013 - 2018;

0 Il Fondo Monetario Internazionale ha chiesto di accelerare le
riforme fiscali in modo da ripristinare la fiducia e di
“mantenere i target fiscali sia nel breve termine che nel medio
fermine”’;

0o Llistituto di Washington ha fatto notare che la debole
produttivita “ha anche contribuito ad ampliare gradualmente il
divario sulla competitivita”.
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0 Sebbene il Fondo Monetario Internazionale ha espresso un
giudizio positivo sul pacchetto di misure a favore della
crescita e del mercato del lavoro, secondo Il'istituzione, “per
dare slancio alla produttivita e aumentare il tasso di
occupazione, soprattutto tra giovani e donne” servono “ulteriori
riforme” come, ad esempio, la semplificazione dei contratti e
la riduzione delle tasse sul lavoro;

0 Oltre al mercato del lavoro, il documento ha indicato come
cruciali per la crescita del Paese “l'apertura del settore
dell’energia e la liberalizzazione dei servizi’, il rafforzamento
dei bilanci delle banche e la riduzione del debito pubblico,
quest’ultimo obbiettivo raggiungibile con una tempestiva
esecuzione dell’agenda di privatizzazioni.
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0 Secondo il documento del Fondo Monetario Internazionale,
andrebbe anche riformato il sistema giudiziario, la cui
inefficienza & collegata “agli alti costi sostenuti dalle aziende,
al ribasso degli investimenti diretti stranieri ed alle piccole
dimensioni di societa e mercati di capitale”;

0 L'inefficienza del sistema giudiziario italiano ha contribuito a
ridurre gli investimenti e rallentare la crescita;

0 L'FMI, quindi, ritiene necessario rimuovere i colli di bottiglia e
velocizzare i procedimenti giudiziari.
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0 Sebbene le prospettive di crescita siano positive, secondo il
Fondo Monetario Internazionale restano, tuttavia, rischi al
ribasso, derivanti “principalmente dalla debolezza delle
banche”;

0 Il rapporto dell’FMI osserva che sebbene il sistema bancario
ha navigato bene la crisi finanziaria dell’eurozona e la
prolungata recessione & stato tuttavia “fortemente colpito”
dalla crisi del debito sovrano.
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0 Quindi, scrive il Fondo Monetario, benché “stabilizzato”, il
sistema finanziario italiano “non é fuori pericolo”;

0 Le banche italiane hanno rafforzato la propria posizione di
capitale, ma restano vulnerabili a causa della debole
economia, della bassa redditivita e della scarsa qualita
dell’attivo;

0 Dato I'attuale ritmo degli accantonamenti e dato lo scenario
macroeconomico debole, i crediti in sofferenza potrebbero
restare alti per anni con un picco che sarebbe raggiunto nel
2015 per poi diminuvire molto gradualmente.
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0 Olire all’laumento delle sofferenze, il Fondo Monetario
Internazionale ha individuato i deflussi dei depositi dei non
residenti e l'accesso limitato al mercato della raccolta
all’lingrosso come elementi che hanno determinato “un
aumento del costo della raccolta” che poi si riflette sulla politica
dei prestiti caratterizzata “da alti tassi di interesse e ridotta
disponibilita di credito”;

0 Nel documento, I'FMI ha infine affermato che 'attuazione di
“successo” del piano di ristrutturazione della banca Monte
dei Paschi di Siena é cruciale non solo per la banca ma per il

sistema nel suo complesso.



