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DEF 2024

Consuntivo (2023) - Quadro tendenziale (2024-2027)
Tavola riepilogativa

Consuntivo Quadro tendenziale
VOcClI
2023 2024 2025 2026 2027
DEBITO PUBBLICO 2.863,4 2.980,9 3.109,8 3.224,4 3.305,5
PIL NOMINALE 2.085,4 2.162,7 2.238,2 2.305,9 2.367,6
Tasso di crescita 6,2 3,7 3,5 3,0 2,7
Tasso di crescita PIL reale 0,9 1,0 1,2 1,1 0,9
RAPPORTO 137,3 137,8 138,9 139,8 139,6
SALDO CORRENTE
Valori assoluti 12,6 7,0 26,4 31,3 35,9
In % del PIL 0,6 0,3 1,2 1,4 1,5
SALDO PRIMARIO
Valori assoluti -70,9 -9,2 6,7 26,2 52,5
In % del PIL 0,3 1,1 2,2
INDEBITAMENTO NETTO
Valori assoluti -82,0 -69,3 -51,1
In % del PIL -3,7 -3,0 -2,2
INTERESSI PASSIVI
Valori assoluti 88,6 95,5 103,6
In % del PIL 4,0 4,1 4,4
DEFLATORE PIL 5,3 2,6 2,3 1,9 1,8
DEFLATORE CONSUMI 5,2 1,6 1,9 1,9 1,8

Importi in miliardi di euro

Ns. elaborazione (dati DEF 2024)




EVOLUZIONE DOCUMENTI DI FINANZA PUBBLICA

9 aprile 2024

Il Consiglio dei Ministri approva il DEF 2024
che include solamente il "Quadro tendenziale"

21 giugno 2024

La Commissione Europea invia a tutti gli Stati membri

una traiettoria di riferimento: profilo temporale di

crescita massima della spesa pubblica netta, in base al quale
gli Stati membri devono costruire i "Piani strutturali nazionali
di bilancio a medio termine"

20 settembre 2024

Termine ultimo per la presentazione del "Piano strutturale
nazionale di bilancio a medio termine" che include anche
il "Quadro programmatico"

Ns. elaborazione




La “Premessa”
del Ministro delPEconomia e delle Finanze

Il presente Documento di Economia e Finanza (DEF) ¢ stato
predisposto nel rispetto delle regole del Patto di Stabilita e Crescita,
tenendo comunque conto della transizione in corso verso la nuova
governance economica europea.

Infatti, all’esito di un complesso negoziato sulla proposta della
Commissione europea in seno al Consiglio Ecofin, la riforma
delle regole ¢ stata convenuta a livello di ‘trilogo’ con il
coinvolgimento del Parlamento europeo, e sono ancora in atto le
procedure di approvazione formale, di competenza del
Parlamento europeo e del Consiglio Ecofin, e quelle attuative,
di competenza della Commissione europea.

Come noto, il primo passo della nuova governance del Patto
consistera nellinvio entro il 21 giugno, da parte della
Commissione europea, di wuna traiettoria di riferimento.
Quest’ultima definisce un profilo temporale di crescita massima
dell’aggregato di spesa pubblica netta (che comprende anche
variazioni discrezionali dal lato delle entrate), in base al quale gli
Stati membri dovranno costruire i futuri Piani strutturali
nazionali di bilancio a medio termine (Mediumterm fiscal-
structural plan).

Il nuovo sistema di regole ¢ maggiormente orientato alla
sostenibilita del debito pubblico e alla valorizzazione di una
programmazione di medio-lungo termine della finanza pubblica
e in particolare della spesa primaria (al netto degli interessi) e
del relativo monitoraggio.

Proprio alla luce dellimminente entrata in vigore delle nuove
regole, il Governo ha tenuto conto dell'indicazione da parte della
Commissione europea di presentare per quest’anno Programmi

di stabilita sintetici, limitandosi a fornire contenuti e
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informazioni di carattere essenziale, e di concentrare ogni sforzo
sulla costruzione dei nuovi Piani. Allo stesso tempo, in
considerazione della formale vigenza del sistema di regole definito
dal Patto di stabilita e crescita, il presente Documento di Economia
e Finanza segue la tradizionale struttura, indicando 'andamento
tendenziale delle principali grandezze di finanza pubblica.

In particolare, dal lato del deficit, al netto dell'impatto sui conti
pubblici del 2023 causato dall'ulteriore aumento dei costi legati
al Superbonus, le tendenze delle principali grandezze sono in
linea con quelle previste lo scorso settembre nella Nota di
aggiornamento del DEF (NADEF).

L’attenta valutazione dell’entita dello sforzo fiscale che sara
richiesto con Pentrata in vigore del nuovo sistema di regole ha portato
il Governo a dare conto, in questo Documento, del fatto che le
tendenze di finanza pubblica sono ampiamente allineate con gli
andamenti programmatici della Nota di Aggiornamento del
DEF dello scorso settembre, e che quelli futuri non potranno
che essere individuati al piu tardi entro il 20 settembre di
quest’anno. Sara, infatti, in tale occasione che verra chiesto all’Italia
di presentare il nuovo Piano strutturale di bilancio di medio
termine, con un orizzonte quinquennale e un particolare
riferimento all’andamento della spesa primaria netta.

Alla luce di queste considerazioni, non si ¢ ritenuto necessario
definire nel DEF degli obiettivi diversi dalle grandezze di finanza
pubblica che emergono dal profilo tendenziale a legislazione
vigente e che sono largamente in linea con lo scenario
programmatico della scorsa NADEF. Allo stesso tempo, nel DEF
si riporta una stima delle cosiddette politiche invariate per il
prossimo triennio, all’interno delle quali sara data priorita al
rifinanziamento del taglio del cuneo fiscale sul lavoro.

Con il pieno coinvolgimento del Parlamento, 1 Governo
effettuera sin da ora un'attenta azione di monitoraggio dei conti
pubblici, proprio 1n vista della stesura del futuro Piano strutturale di
bilancio di medio termine. Inoltre, il Governo continuera ad adottare

misure volte ad intervenire sul profilo del deficit, migliorandolo
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ulteriormente anche attraverso una revisione della disciplina det crediti
d’imposta al fine di ricondurlo al di sotto del 3 per cento entro il
2026 ¢ a non discostarst dai valort della NADEF anche per gli anni
2025 e 2026. Per tale motivo, si ¢ ritenuto di rinviare alPimminente
redazione del Piano la predisposizione di un nuovo quadro
programmatico coerente con le nuove regole europee e con
Porizzonte quinquennale che sara necessario adottare. Le azioni
del Governo, inoltre, saranno rivolte a migliorare non solo 1 saldi di
competenza, ma anche quelli di cassa, abbassando cosi il profilo del
rapporto debito/PIL gia nel breve petiodo.

Dall’aggiornamento dei conti emerge, infatti, che a fronte di un
dato di debito per il 2023 sensibilmente inferiore alle previsioni, a
partire dall’anno in corso il rapporto debito/PIL tendera a risalire
lievemente a causa degli ulteriori costi legati al Superbonus. La
tendenza alla crescita del debito si ferma, sulla base delle stime
aggiornate contenute nel presente Documento, nel 2026, per poi
intraprendere un percorso di riduzione dal 2027. A partire dal
2028, con il venir meno degli effetti di cassa legati al Superbonus e a
seguito del miglioramento di bilancio conseguente all'adozione delle
nuove regole, il rapporto debito/PIL iniziera a scendere
rapidamente.

Se le proiezioni aggiornate si caratterizzano, quindi, per essere
coerenti con il nuovo sistema di regole la cui entrata in vigore ¢
imminente, non da meno si connotano per il requisito della
prudenza, minimo comun denominatore det document: di finanza
pubblica approvati dal Governo in carica. A tale ultimo riguardo,
infatti, 11 Programma di Stabilita parte dalla definizione del nuovo
quadro macroeconomico, con una leggera revisione al ribasso
rispetto alle previsioni di crescita presentate lo scorso settembre,
nonostante la migliore competitivita e dinamicita dimostrata
recentemente dall'economia italiana.

Sebbene lo scenario di crescita dell’economia mondiale e le
condizioni finanziarie siano lievemente piu favorevoli rispetto al
quadro su cui si basava la NADEF, i rischi di natura geopolitica e

ambientale restano assai elevati. D’altro canto, la nostra economia
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si ¢ distinta per un elevato grado di resilienza a fronte di ripetuti
shock e la crescita dell’occupazione ¢ continuata anche in una
fase di minore dinamismo del PIL.

Alla luce di tali premesse, la previsione tendenziale del tasso
di crescita del PIL si attesta, per il 2024, all’1,0 per cento, mentre
si prospetta pari all’1,2 per cento nel 2025, e all’l,1 e allo 0,9 per
cento, rispettivamente, nei due anni successivi.

La crescita del PIL sara sostenuta, in particolare, dagli
investimenti connessi al Piano Nazionale di Ripresa e
Resilienza (PNRR) e da un graduale recupero del reddito reale
delle famiglie, tenuto conto che l'azione di Governo per il 2024 ¢
proseguita proprio in tale direzione.

Il sostegno ai redditi dei lavoratori, avvenuto prevalentemente
— ma non solo - tramite la riduzione contributiva, ha consentito
anche di moderare la spinta salariale volta al recupero del potere
di acquisto dopo la fiammata inflazionistica. Cio ha innescato una
spirale virtuosa che ha favorito una piu rapida discesa del tasso
di inflazione. La crescita dell’indice dei prezzi al consumo, a
marzo pari al 1,3 per cento in termini di variazione sui dodici
mesi, si ¢ portata ben al di sotto della media dell'area dell'euro.
L’incremento atteso dei redditi da lavoro consentira un
progressivo recupero del potere d'acquisto delle famiglie;
consentendo al contempo di preservare la competitivita di costo
nei confronti delle principali economie europee.

Accanto all’andamento delle principali grandezze di finanza
pubblica per 1 prossimi anni, non puo non darsi conto della recente
revisione al rialzo del deficit relativo all’anno 2023, che si ¢
attestato su un valore pari al 7,2 per cento del PIL.

Tale valore trova spiegazione nelle maggiori spese legate al
Superbonus e, piu in generale, per una piu alta spesa in conto capitale
rispetto a quanto atteso. Al contrario, Pandamento di quella di parte
corrente ha mostrato un profilo virtuoso, aspetto incoraggiante dal
punto di vista delle future dinamiche della spesa.

Il Programma Nazionale di Riforma, che tiene conto delle

modifiche al PNRR derivanti dalla rinegoziazione portata avanti dal
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Governo italiano e dall'introduzione del nuovo capitolo legato al
RePowerEU, ¢ parte integrante di questo Documento, e da conto di
tutte le azioni adottate dalle amministrazioni anche in risposta alle
raccomandazioni della Commissione europea. Dalla sua lettura potra
evincersi come le politiche adottate dal Governo siano state volte
all’ulteriore riduzione degli squilibri macroeconomict che, ad avviso
della Commissione europea, caratterizzano I'Italia.

Le riforme e gli investimenti costituiranno anche ’ossatura
del futuro Piano strutturale di bilancio di medio termine. A tale
riguardo, i1 Governo ¢ gia a lavoro con le amministrazioni, le
istituziont e le strutture tecniche per valutare gli impatti che la nuova
governance avra sui documentt programmatici e di rendicontazione
previsti dalla riforma delle regole europee.

Anche al fine di concordare con la Commissione europea
Pestensione a sette anni del’aggiustamento di finanza pubblica
necessario a potre il rapporto tra debito pubblico e PIL su un
sentiero di continua e sostanziale riduzione, il nuovo Piano non
potra che partire dai risultati gia conseguiti con i PNRR,
consolidandone gli investimenti e le riforme con particolare
riferimento alla transizione ecologica e digitale. Allo stesso
tempo, 1l Piano rispondera alle esigenze di investimento della
difesa e agli imprescindibili obiettivi di miglioramento dell’equita
sociale e di ripresa demografica del Paese.




TAVOLE

Tavola n. 1 — Previsiont macroeconomiche
Tavola n. 2 — Previsiont di crescita per 'Italia
Tavola n. 3 — Indebitamento netto e debito pubblico

Tavola n. 4 — Evoluzione del debito pubblico
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Tavolan. 1

PREVISIONI MACROECONOMICHE
Comparazione internazionale

voci ITALIA MONDO | AREA STATI | REGNO |GIAPPONE| CINA
ANNI EURO UNITI UNITO
PIL
2023 0,9 3,2 0,4 2,5 0,1 1,9 5,2
2024 1,0 3,2 0,8 2,8 0,6 0,9 4,6
2025 1,2 3,2 1,5 1,9 1,6 1,0 4,1

INFLAZIONE
2023
2024
2025

5,9
1,2
1,8

6,8
59
4,5

54
2,4
2,1

3,7
2,2
2,0

7,3
2,6
2,0

3,3
2,2
2,1

0,2
1,0
2,0

Ns. elaborazione (dati DEF 2024)
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Tavolan. 2

PREVISIONI DI CRESCITA PER L'ITALIA

Dati grezzi
UFFICIO PARLAMENTARE COMMISSIONE OCSE FMI
DEF 2024 DI BILANCIO EUROPEA (WEO)
PIL REALE| apr-24 feb-24 feb-24 feb-24 gen-24
Variazione % Variazione % | Scostamento | Variazione % | Scostamento | Variazione % | Scostamento | Variazione % | Scostamento
2024 1,0 0,8 -0,2 0,7 -0,3 0,7 -0,3 0,7 -0,3
2025 1,2 1,1 -0,1 1,2 0,0 1,2 0,0 1,1 -0,1

Ns. elaborazione (dati DEF 2024)
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Tavolan. 3

INDEBITAMENTO NETTO E DEBITO PUBBLICO
Consuntivo (2023) - Quadro tendenziale (2024-2027)

2023 2024 2025 2026 2027
Debito iniziale (a) 2.757,7 2.863,4 | 2.981,0 | 3.109,8 | 3.224,4
Entrate totali (b) 996,6 1.011,6 | 1.054,3 | 1.079,1 | 1.094,7
di cui:

Entrate correnti (c) 972,6 999,9 | 1.042,2 | 1.063,4 | 1.088,5
Entrate in conto capitale (Imposte + Altre) 23,9 11,8 12,1 15,7 6,2
Spese totali (d) 1.146,1 1.105,6 | 1.136,3 | 1.148,4 | 1.145,8

di cui:
Spese correnti (e) 960,0 992,8 | 1.015,8 | 1.032,1 | 1.052,6
di cui:
Spese correnti primarie 881,4 908,1 927,2 936,6 949,1
Spesa per interessi 78,6 84,8 88,6 95,5 103,6
Spese in conto capitale 186,1 112,7 120,5 116,3 93,2
di cui:
Spese primarie (f) 1.067,5 1.020,8 | 1.047,6 | 1.052,9 | 1.042,2
di cui:
Spese correnti primarie 881,4 908,1 927,2 936,6 949,1
Spese in conto capitale 186,1 112,7 120,5 116,3 93,2
Indebitamento netto (b - d) -149,5 -93,9 -82,0 -69,3 -51,1
in % del PIL -7,2 4,3 -3,7 -3,0 -2,2
Saldo corrente (c - e) 12,6 7,0 26,4 31,3 35,9
in % del PIL 0,6 0,3 1,2 1,4 1,5
Saldo primario (b - f) -70,9 9,2 6,7 26,2 52,4
in % del PIL -3,4 -0,4 0,3 1,1 2,2
Aggiustamento stock-flussi (g) -43,8 23,6 46,8 45,3 30,1
in % del PIL -2,1 1,1 2,1 2,0 1,3
Debito finale (a-b +d + g) 2.863,4 2.981,0 | 3.109,8 | 3.224,4 | 3.305,6

Valori in miliardi

Ns. elaborazione (dati DEF 2024)
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Tavolan. 4

EVOLUZIONE DEL DEBITO PUBBLICO

Periodo 2023-2027
AGGREGATI VALORI | %PIL
DEBITO PUBBLICO 1° GENNAIO 2023 (a) 2.757,7 140,5
ENTRATE TOTALI (b)) 5.236,3
SPESE TOTALI (c) 5.682,1
di cui: Spesa per interessi 451,1
AGGIUSTAMENTO STOCK-FLUSSI (d ) 102,1
DEBITO PUBBLICO 31 DICEMBRE 2027 (a-b+c+d) 3.305,6 139,6

Valori in miliardi

Ns. elaborazione (dati DEF 2024)
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FIGURE

I[.1: Prodotto interno lordo e produzione industriale
R1: Inflazione e contributo degli ageregati speciali

II1.1: Indebitamento netto e saldo primario a legislazione
vigente

I.2: Indebitamento netto e debito lordo della PA in rapporto
al PIL
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FIGURA L.1: PRODOTTO INTERNO LORDO E PRODUZIONE INDUSTRIALE
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Fonte: ISTAT.

FIGURA R1: INFLAZIONE (var. % a/a) E CONTRIBUTO DEGLI AGGREGATI SPECIALI (p.p)
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Fonte: Elaborazioni su dati Istat (var.% a/a).
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FIGURA II11.1: INDEBITAMENTO NETTO E SALDO PRIMARIO A LEGISLAZIONE VIGENTE (% del PIL)
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Fonte: Istat. Dal 2024, previsioni dello scenario tendenziale.

FIGURA 1.2: INDEBITAMENTO NETTO E DEBITO LORDO DELLA PA IN RAPPORTO AL PIL
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Fonte: Istat e Banca d’ltalia. Dal 2024, previsioni dello scenario tendenziale.
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