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I. QUADRO COMPLESSIVO E POLITICA DI BILANCIO 

I.1 EVOLUZIONE DELLA PANDEMIA E INTERVENTI ADOTTATI 

L’epidemia causata dal nuovo Coronavirus (COVID-19) ha colpito dapprima la 

Cina e si è poi diffusa su scala globale, interessando in misura sempre più severa 

l’Italia nella seconda metà di febbraio. Il 12 marzo l’Organizzazione Mondiale della 

Sanità (OMS) ha dichiarato lo stato di pandemia. L’estrema perniciosità del virus e 

l’elevato tasso di fatalità in specie fra gli anziani già soggetti ad altre patologie 

hanno richiesto l’adozione da parte delle autorità italiane di politiche sanitarie e di 

ordine pubblico via via più restrittive. Da un’iniziale intervento di controllo di 

focolai situati in comuni della Lombardia e del Veneto si è gradualmente passati a 

restrizioni sui movimenti delle persone e sulle attività produttive a livello 

dell’intero territorio nazionale.  

A fronte di questi drammatici eventi, nel mese di marzo l’attività economica, 

che a inizio d’anno aveva ripreso vigore dopo la battuta d’arresto del quarto 

trimestre, ha subìto una caduta senza precedenti nella storia del periodo post-

bellico. Poiché le misure precauzionali dovranno restare in vigore per un congruo 

periodo di tempo e la pandemia ha nel frattempo investito i principali Paesi partner 

commerciali dell’Italia, l’economia ne verrà fortemente impattata per diversi mesi 

e dovrà probabilmente operare in regime di distanziamento sociale e rigorosi 

protocolli di sicurezza per alcuni trimestri. 

 
FIGURA I.1: CASI REGISTRATI DI INFEZIONI DA CORONAVIRUS  
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Da tutto ciò discende una marcata revisione dello scenario macroeconomico in 

confronto a quello che si andava delineando e a quello pubblicato in settembre nella 

Nota di Aggiornamento del Documento di Economia e Finanza (NADEF). La previsione 

macroeconomica del presente documento è costruita in base all’ipotesi che le 

misure di chiusura dei settori produttivi non essenziali e di distanziamento sociale 

vengano attenuate a partire dal mese di maggio e l’impatto economico 

dell’epidemia si esaurisca completamente nel primo trimestre del 2021. Tuttavia, 

si considera anche uno scenario alternativo in cui la ripresa sarebbe più graduale e 

non si radicherebbe fino al secondo trimestre del 2021. 

Come richiesto dalle Linee guida aggiornate della Commissione Europea per i 

Programmi di Stabilità 20201, nel presente paragrafo si riassumono le misure di 

sostegno all’economia adottate dal Governo in coordinamento con la strategia di 

contrasto all’epidemia.  

Va anzitutto ricordato che, sebbene alcuni casi di infezione da COVID-19 siano 

stati precedentemente registrati in altri Paesi europei, l’Italia è stato il primo Stato 

membro dell’Unione Europea a subire una rapida diffusione del Coronavirus a fine 

febbraio. Gli interventi iniziali sono stati pertanto decisi avendo il caso cinese come 

unico riferimento. In base alle raccomandazioni delle autorità sanitarie e dei 

consulenti scientifici nazionali, il Governo e le Amministrazioni regionali e locali 

hanno coerentemente seguito un approccio di chiusura totale dei comuni dove si 

erano manifestati i primi focolai di infezione e, nella fase successiva, di controllo 

dell’epidemia a livello regionale e poi nazionale. 

 
FIGURA I.2: DEGENTI CORONAVIRUS IN TERAPIA INTENSIVA 

 
 

L’obiettivo prioritario della strategia seguita dall’Italia è stata la 

minimizzazione delle perdite umane e del numero di ricoveri ospedalieri, in 

particolare in terapia intensiva. Al contempo, la capacità del sistema ospedaliero è 

 
1 European Commission, Guidelines for a streamlined format of the Stability and Convergence Programmes 

in light of the COVID-19 outbreak, Brussels, 6 April 2020. 
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stata fortemente incrementata, al punto che a metà aprile il numero di letti per 

terapie intensive risultava aumentato di due terzi in confronto a fine febbraio. 

Le principali misure di contrasto all’epidemia adottate dal Governo sono 

sintetizzate nel Focus qui sotto. Con riferimento alle misure in ambito economico-

sociale, a fine febbraio il Consiglio dei Ministri ha approvato un decreto legge2 

contenente le prime misure di sostegno a famiglie, lavoratori dipendenti e 

autonomi, e il potenziamento degli ammortizzatori sociali, con effetti circoscritti 

alle zone colpite dai focolai della nuova malattia. 

 

 Le iniziative del Governo italiano in risposta all’emergenza sanitaria COVID-19 

31 gennaio – 1 febbraio. Il Governo italiano proclama lo stato di emergenza di sei mesi, fino 

al 31 luglio 2020 e stanzia i primi fondi per interventi urgenti. Attivati i controlli aeroportuali 

per i cittadini provenienti dalla Cina, attraverso voli diretti e scali intermedi, con l’impiego dei 

termo scanner e misure per l’individuazione e la quarantena di eventuali casi. Istituita presso 

il Ministero della Salute una task force per coordinare le azioni di controllo e rispondenza alle 

raccomandazioni dell’OMS. Sospesi i voli da e per la Cina. 

3 -4 febbraio. La Protezione Civile assume il coordinamento degli indirizzi operativi legati 

l’emergenza: soccorso e assistenza alla popolazione, potenziamento di controlli aeroportuali 

e portuali, rientro delle persone presenti nei Paesi a rischio e rimpatrio dei cittadini stranieri 

nei Paesi di origine. La Protezione Civile istituisce anche un Comitato Tecnico-Scientifico di 

consulenza al Capo Dipartimento. I controlli sui passeggeri vengono estesi a tutti gli arrivi 

all’aeroporto di Fiumicino. 

23 febbraio. Approvato un decreto legge3 recante urgenti misure di contenimento del 

contagio in alcuni comuni in Lombardia e Veneto interessati dai focolai: divieto di 

allontanamento dal comune o dall'area interessata, sospensione di manifestazioni o 

iniziative di qualsiasi natura e ogni forma di riunione in luogo pubblico o privato, chiusura di 

tutte le attività commerciali, esclusi gli esercizi commerciali per l'acquisto dei beni di prima 

necessità.  

1 marzo. Firmato un DPCM che prevede la chiusura della ‘zona rossa’; misure di 

contenimento più lievi estese a tutto il territorio nazionale.  

2 marzo. Approvato un decreto legge4 recante le prime misure urgenti di sostegno per 

famiglie, lavoratori e imprese, connesse all’emergenza sanitaria. 

4 marzo. Sospese in tutta Italia le attività didattiche negli istituti scolastici e nelle università 

fino al 15 marzo. 

8 marzo. Firmato DPCM attuativo delle misure di contenimento dell'infezione (divieto di 

spostamenti in entrata e uscita, annullamento eventi pubblici, limitazione orari di apertura di 

bar e ristoranti, prolungamento della chiusura delle scuole, etc.) relativamente ad un’area 

unica comprendente la Regione Lombardia e altre 14 province di Veneto, Emilia Romagna, 

Piemonte e Marche. 

9 marzo. Con nuovo DPCM le misure di contenimento dell’epidemia vengono estese all'intero 

territorio nazionale e si vieta ogni forma di assembramento in luoghi pubblici o aperti al 

pubblico. Con decreto legge5 si introducono disposizioni per il potenziamento del sistema 

sanitario nazionale, tramite assunzioni e acquisto di dispositivi medici. 

 
2 D.L. n. 9 del 2 marzo 2020. 
3 DL n. 6 del 23 febbraio 2020. 
4 DL n. 9 del 2 marzo 2020. 
5 DL n. 14 del 9 marzo 2020. 
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http://www.governo.it/node/14210
http://www.governo.it/node/14204
http://www.governo.it/node/14210
http://www.governo.it/it/curaitalia-misure-economiche#DL9
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11 marzo. Con DPCM si prevede la chiusura di tutte le attività commerciali di vendita al 

dettaglio, ad eccezione dei generi alimentari e beni di prima necessità, delle farmacie e delle 

parafarmacie. 

17 marzo. Approvato il decreto legge Cura Italia6 recante le nuove misure a sostegno di 

famiglie, lavoratori e imprese per contrastare gli effetti dell'emergenza COVID-19 

sull'economia e ulteriori risorse per il finanziamento del sistema sanitario. 

19 marzo. Creata una task-force di medici provenienti da ogni parte d'Italia per operare nei 

territori con maggiori criticità sanitarie. 

20 marzo. Introdotte ulteriori restrizioni, quali la chiusura dei parchi, ville e giardini pubblici7 

Lo spostamento in un comune diverso dal proprio è vietato8, salvo comprovate esigenze 

lavorative, di assoluta urgenza o per motivi di salute.  

22 marzo. Un ulteriore DPCM chiude fino al 3 aprile 2020 le attività produttive non essenziali 

o strategiche, ad eccezione di alimentari, farmacie, generi di prima necessità e servizi 

essenziali. L’efficacia dei precedenti DPCM e ordinanze, già fissata fino al 25 marzo, è 

prorogata al 3 aprile. 

25 marzo. Approvato un decreto legge9 contenente misure limitative delle libertà personali 

adottabili per periodi di durata non superiore a 30 giorni in modo reiterato fino al  termine 

dello stato di emergenza. L’applicazione delle misure potrà essere modulata secondo 

l’andamento epidemiologico, secondo il criterio di proporzionalità al rischio effettivamente 

presente. Si consente alle imprese, che per effetto del decreto dovranno sospendere la 

propria attività, di ultimare le attività necessarie alla sospensione, spedizione della merce in 

giacenza, fino alla data del 28 marzo 2020. Con DM del Ministro dell’Industria e dello 

Sviluppo Economico viene pubblicata la lista dei settori autorizzati a rimanere in attività.  

28 marzo. Con nuovo DPCM si anticipa l'erogazione di 4,3 miliardi del fondo di solidarietà 

comunale. Firmata un'ordinanza della Protezione Civile che rende disponibili altri 400 

milioni da destinare alle misure urgenti di solidarietà alimentare. L’obiettivo è di 

contrastare l’aumento della povertà alimentare per le fasce della popolazione non protette 

da ammortizzatori sociali e altri sostegni al reddito. 

1 aprile. Proroga delle misure restrittive fino al 13 aprile 2020. 

8 aprile. Approvati due decreti legge. Il primo contiene misure urgenti per la conclusione 

dell’anno scolastico e lo svolgimento degli esami di Stato, tenendo conto dell’eventuale 

proseguimento del periodo di sospensione dell’attività didattica frontale oltre il 18 maggio 

2020.10 Il decreto stabilisce anche i principi organizzativi per l’avvio dell’anno scolastico 

2020-2021. Il secondo decreto è il cd. ‘Liquidità’,11 che assicura un’erogazione di credito 

all’economia per 400 miliardi, che si sommano ai 350 soggetti a moratoria o garantiti dal 

decreto Cura Italia e prevede nuove sospensioni degli obblighi fiscali.  

10 aprile. Il Presidente del Consiglio firma un nuovo DPCM con cui vengono prorogate fino al 

3 maggio le misure restrittive in vigore per il contenimento dell'emergenza Covid-19. A partire 

dal 14 aprile, è però permessa l’apertura delle cartolerie, delle librerie e dei negozi di vestiti 

per bambini e neonati e vengono inserite tra le attività produttive consentite la silvicoltura e 

l'industria del legno. Il Presidente del Consiglio nomina anche un gruppo di lavoro composto 

da esperti in materia economica e sociale con il compito di elaborare, di concerto con il 

Comitato tecnico-scientifico, le misure necessarie per una graduale ripresa delle attività 

sociali, economiche e produttive, anche attraverso nuovi modelli organizzativi e relazionali. 

 
6 DL n. 18 del 17 marzo 2020 (‘Cura Italia’).  
7 Ordinanza del Ministro della Salute 20 marzo 2020. 
8 Ordinanza del Ministro della Salute del 22 marzo 2020. 
9 DL n. 19 del 25 marzo 2020. 
10 DL n. 22 del 8 aprile 2020. 
11 DL n. 23 del 8 aprile 2020. 

https://www.gazzettaufficiale.it/eli/id/2020/03/29/20A01920/sg
https://www.gazzettaufficiale.it/eli/id/2020/03/29/20A01920/sg
http://www.protezionecivile.gov.it/amministrazione-trasparente/provvedimenti/dettaglio/-/asset_publisher/default/content/ocdpc-n-658-del-29-marzo-2020-ulteriori-interventi-urgenti-di-protezione-civile-in-relazione-all-emergenza-relativa-al-rischio-sanitario-connesso-all-
https://fiscomania.com/cura-italia-chiarimenti-agenzia-delle-entrate/
https://www.gazzettaufficiale.it/eli/id/2020/03/20/20A01797/sg
https://www.gazzettaufficiale.it/eli/id/2020/03/20/20A01797/sg
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Nei giorni seguenti, in considerazione delle probabili conseguenze economiche 

delle misure sanitarie e di ordine pubblico che erano state introdotte a partire 

dall’otto marzo, il Governo ha deciso di mettere a punto un pacchetto completo di 

misure di sostegno all’economia. Giacché l’intervento avrebbe comportato un 

aumento dell’indebitamento netto delle Amministrazioni pubbliche nel 2020, in 

ottemperanza alla legge attuativa del principio dell’equilibrio di bilancio12, è stata 

presentata una Relazione al Parlamento per richiedere l’autorizzazione ad una 

deviazione temporanea dal percorso di finanza pubblica programmato nella NADEF, 

pari a circa 6,3 miliardi (circa 0,3 punti percentuali di PIL) in termini di impatto 

sull’indebitamento netto. Con successiva Relazione al Parlamento, considerando 

l’evolversi della crisi, la richiesta di deviazione temporanea di bilancio è stata 

estesa fino a 20 miliardi in termini di indebitamento netto (pari a circa 1,2 punti 

percentuali di PIL)13. 

Il Decreto Cura Italia 

Sulla scorta dell’autorizzazione del Parlamento, il decreto n.18 del 17 marzo, 

cd. Cura Italia, prevede un insieme organico di misure fiscali e di politica economica 

volte ad assicurare il necessario supporto economico ai cittadini e alle imprese di 

tutto il Paese. La portata degli interventi previsti è notevolmente aumentata 

durante la fase di preparazione del provvedimento, anche perché nel frattempo si 

profilava un blocco di tutte le attività produttive non essenziali. Gli impatti di 

finanza pubblica del Cura Italia sono descritti dettagliatamente nel Capitolo IV del 

presente documento. 

Il Cura Italia agisce lungo quattro linee principali di intervento.  

In primo luogo, sono potenziate le risorse a disposizione del sistema sanitario 

per garantire personale, strumenti e mezzi necessari per assistere le persone colpite 

dalla malattia e per la prevenzione, la mitigazione e il contenimento dell’epidemia. 

In secondo luogo, vengono introdotte misure volte a proteggere i redditi e il 

lavoro, per evitare l’aumento delle disuguaglianze e della disoccupazione. Gli 

ammortizzatori sociali esistenti, quali la Cassa Integrazione Guadagni Ordinaria14, il 

Fondo di Integrazione Salariale e la Cassa Integrazione Guadagni in Deroga, vengono 

allargati a tutte le imprese costrette a limitare o arrestare l’attività a causa del 

Coronavirus, riducendo in toto o in parte l’orario di lavoro dei dipendenti. Inoltre, 

il decreto sospende i licenziamenti per motivi economici per la durata del periodo 

di emergenza.  

La terza linea di intervento è relativa al sostegno alla liquidità delle imprese, 

messa a rischio dal crollo della domanda conseguente al blocco dell’attività 

economica. Vengono anche salvaguardate le famiglie, che vedono ridursi i propri 

redditi e le possibilità di lavoro. L’obiettivo prioritario del Governo è di evitare che 

le difficoltà dell’economia reale si acuiscano a causa di una carenza di liquidità e 

dell’interruzione dell’erogazione del credito. In primo luogo, si dispone lo 

 
12 Art. 6, c. 5, della L. n. 243/2012. 
13 Corrispondenti a 25 miliardi in termini di saldo netto da finanziare del bilancio dello Stato. 
14 Si introduce, in particolare, la previsione di una nuova causale denominata ‘Covid-19 nazionale’. 
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slittamento delle scadenze fiscali relative a oneri tributari e contributivi. In secondo 

luogo, si prevede l’obbligo di mantenimento delle linee di credito delle banche15 

per rispondere prontamente all’eccezionalità e urgenza di liquidità soprattutto 

delle piccole e medie imprese (PMI). Parallelamente, lo Stato riconosce alle banche 

la garanzia su un terzo dei finanziamenti soggetti a moratoria. Viene inoltre 

potenziato il Fondo Centrale di Garanzia per le PMI, nelle risorse e nelle modalità 

operative, e si concede una garanzia pubblica sulle esposizioni assunte dalla Cassa 

Depositi e Prestiti in favore di banche e intermediari finanziari che eroghino 

finanziamenti alle imprese colpite dall’emergenza e operanti in specifici settori. 

La quarta linea di intervento del decreto Cura Italia riguarda gli aiuti settoriali 

per i comparti più danneggiati, quali quello turistico-alberghiero, dei trasporti, 

ristorazione e bar, cultura (cinema, teatri), sport e istruzione. 

Il Decreto Liquidità 

Più recentemente, il Governo ha messo a punto un secondo importante 

provvedimento, il D.L. n. 23, 8 aprile 2020, cd. decreto Liquidità, che rafforza le 

misure per il sostegno della liquidità di famiglie e imprese. Il decreto assicura 

un’erogazione di credito all’economia per 400 miliardi, che si sommano ai 350 

soggetti a moratoria o garantiti dal decreto Cura Italia.  

Il Decreto Liquidità prevede: i) un ulteriore rinvio di adempimenti fiscali da 

parte di lavoratori e imprese; ii) il potenziamento delle garanzie concesse 

attraverso la società SACE Simest del gruppo Cassa Depositi e Prestiti sui prestiti 

delle imprese colpite dall’emergenza, a condizione che i finanziamenti siano 

destinati alle attività produttive localizzate in Italia; iii) una maggiore celerità dei 

pagamenti della PA verso i propri fornitori; iv) l’estensione del golden power, ovvero 

dello strumento che consente allo Stato di autorizzare preventivamente operazioni 

societarie in imprese operanti in settori strategici per il sistema Paese, quali quello 

creditizio, assicurativo, acqua, energia, al fine di bloccare scalate ostili.  

Nello stesso CdM del 6 aprile, è stato approvato un decreto legge contenente 

misure urgenti sulla regolare conclusione e l’ordinato avvio dell’anno scolastico e 

lo svolgimento degli esami di Stato. 

La strategia di sostegno e di rilancio dell’economia del Governo continuerà a 

sostenere il sistema Paese per tutto il tempo necessario, anche nell’ambito delle 

iniziative dell’Unione Europea. Le linee essenziali del nuovo provvedimento 

economico, attualmente in fase avanzata di preparazione, sono esposte nel 

paragrafo I.5. Sia i decreti già emessi e attualmente sottoposti a ratifica 

parlamentare, sia i nuovi provvedimenti del Governo si raccordano alle decisioni 

dell’Unione europea illustrate nel seguente focus. 

 

 

 

 

 
15 Le banche sono obbligate a: i) concedere la sospensione delle rate di mutuo e prestiti fino al 30 settembre; 

ii) mantenere disponibili le somme non ancora utilizzare nelle aperture di credito e iii) non revocare le aperture di 
credito e gli anticipi concessi. 
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 Le iniziative dell’Unione Europea per fronteggiare l’emergenza sanitaria COVID-19 

Aiuti sanitari. Lo Strumento di Sostegno all’Emergenza (ESI) si avvarrà di 2,7 miliardi del 

bilancio UE 2020; 300 milioni saranno destinati al meccanismo di protezione civile europea, 

RescEU, per una riserva comune di attrezzature mediche. Ciò per consentire alla 

Commissione Europea (CE) di: a) provvedere direttamente all'acquisto o 

all'approvvigionamento di mezzi di sostegno all’emergenza sanitaria per conto degli Stati 

membri (SM) e alla distribuzione di forniture mediche¸b) assistere finanziariamente e 

coordinare azioni quali trasporto di apparecchiature mediche e pazienti nelle regioni 

transfrontaliere; sostenere l'allestimento di ospedali da campo. 

Coronavirus Response Investment Initiative (CRII). Iniziativa a supporto del sistema sanitario 

e della liquidità alle PMI, con particolare riferimento ai settori più colpiti quali tra-sporti, 

turismo e commercio, prevede l’eleggibilità di tutte le spese contro l'epidemia effettuate dal 

1° febbraio 2020 al finanziamento dei fondi strutturali. Le risorse destinate allo strumento 

provengono dai fondi delle politiche di coesione. La CE rinuncia al rimborso di circa 8 miliardi, 

di cui 800 milioni per l’Italia, di quote non spese da utilizzare per integrare 29 miliardi di 

finanziamenti strutturali. Il regolamento CRII prevede la possibilità a valere sul FESR di 

finanziare anche il capitale circolante nelle PMI come misura temporanea di risposta alla crisi 

sanitaria (investimenti in prodotti e servizi). 

Flessibilità nell’utilizzo dei fondi strutturali (CRII+). Possibilità di trasferire risorse tra i tre fondi 

della politica di coesione e tra le diverse categorie di regioni, nonché di sospendere 

temporaneamente la regola della concentrazione tematica. Per il periodo 2020-2021 l’UE 

può cofinanziare al 100% i programmi di coesione per le misure connesse alla crisi. 

Liquidità alle imprese. la Comunicazione della CE del 13 marzo prevede che 1 miliardo venga 

riorientato dal bilancio europeo a garanzia del Fondo europeo per gli in-vestimenti (FEI), allo 

scopo di incentivare le banche ad offrire accesso a finanziamenti ponte a microimprese, PMI 

e piccole imprese a media capitalizzazione, per un ammontare di risorse pari a circa 8 

miliardi.  

Fondo di aiuti europei agli indigenti (FEAD). È dedicato a sostenere le attività di volontariato 

e potrà essere utilizzato per fornire aiuti alimentari e assistenza materiale di base anche 

tramite voucher elettronici. 

Flessibilità nell’applicazione delle regole del Patto di Stabilità e Crescita. Su proposta della 

CE, il 23 marzo l’ECOFIN ha autorizzato gli Stati Membri a ricorrere a maggiore flessibilità di 

bilancio mediante il ricorso alla general escape clause (GEC) del Patto di Stabilità e Crescita 

(PSC). Il ricorso alla flessibilità prevista dal braccio preventivo e dal braccio correttivo del PSC 

consente agli Stati Membri di deviare temporaneamente dal percorso di aggiustamento verso 

l'obiettivo di medio termine e a quelli in disavanzo eccesivo di rivedere il percorso di rientro 

del rapporto deficit/PIL al di sotto della soglia del 3 per cento. Gli interventi di stimolo fiscale 

di natura temporanea a sostegno dei sistemi sanitari ed economici saranno dunque 

contabilizzati ai fini della flessibilità garantita dall’attivazione a livello europeo della GEC. 

Flessibilità nella disciplina per gli aiuti di stato. Le norme comunitarie in materia di aiuti di 

Stato consentiranno eccezionalmente ai Paesi membri di agire in modo rapido ed efficace 

per sostenere i cittadini e le imprese, in particolare le PMI che incontrano difficoltà 

economiche a causa dell'epidemia di COVID-19. L'impatto della crisi è ritenuto infatti di natura 

e portata tale da consentire il ricorso all'articolo 107, paragrafo 3, lettera b), del TFUE 

(compatibilità con il mercato interno degli aiuti per un importante progetto di comune 

interesse europeo o per un grave turbamento dell'economia di uno Stato, nonché degli aiuti 

alle imprese per danni arrecati da eventi eccezionali). Il 22 marzo la CE ha approvato per 

l’Italia aiuti pari a 50 milioni di euro per sostenere la produzione e la fornitura di dispositivi 

medici e di protezione individuale. 

Aiuto all’agricoltura e alla pesca. Su richiesta delle autorità italiane, la Commissione europea 

ha prorogato di un mese il termine per la presentazione delle domande degli agricoltori che 
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hanno diritto a un sostegno al reddito nel quadro della politica agricola comune (PAC). Al 

contempo, l'utilizzo dei fondi per l’agricoltura e la pesca è reso più flessibile per i casi di 

sospensione o riduzione temporanea delle attività e della produzione. 

Il Fondo di solidarietà dell'Unione europea (FSUE). Nato per rispondere alle grandi calamità 

naturali, ne è stato esteso l'ambito di applicazione per comprendere le principali emergenze 

in materia di salute pubblica (costi sanitari), per 800 milioni sul 2020. 

Il Fondo europeo di adeguamento alla globalizzazione. Il Fondo, che offre supporto per la 

perdita di posti di lavoro a seguito di importanti mutamenti del commercio legati alla 

globalizzazione, può essere mobilitato per sostenere i lavoratori licenziati e gli autonomi 

nell’attuale contesto pandemico. 

Risorse a sostegno della ricerca. Al 31 marzo risultano finanziati 18 progetti di ricerca, 

diagnosi, trattamenti focalizzati sul coronavirus che coinvolgono diversi gruppi di ricerca in 

Europa, con uno stanziamento pari a 48,5 milioni proveniente dal fondo Horizon 2020, il 

programma europeo di ricerca e sviluppo. Inoltre, sono state attivate risorse pubbliche e 

private pari a 90 milioni destinate all’iniziativa di innovazione medica (IMI) con l’industria 

farmaceutica e fino a 80 milioni per lo sviluppo e produzione di un vaccino. 

SURE (Support to mitigate Unemployment Risks in an Emergency). La CE il 2 aprile 2020 ha 

proposto l’istituzione di uno strumento di mitigazione del rischio di disoccupazione, 

denominato SURE. Attraverso l’emissione di obbligazioni comunitarie, SURE consentirà di 

erogare prestiti a condizioni favorevoli, per un ammontare complessivo di circa 100 mld, agli 

Stati membri che, a causa della pandemia, necessitino di finanziare i maggiori oneri connessi 

all’istituzione e o all'estensione di regimi di riduzione dell'orario lavorativo per i dipendenti, 

nonché di misure analoghe per i lavoratori autonomi. L’emissione sarà supportata da 

garanzie fornite dagli Stati membri in rapporto al loro peso sul PIL dell’Unione, per un 

ammontare complessivo di garanzie pari a 25 miliardi di euro.  

Iniziative della Banca Europea degli Investimenti (BEI). Il Gruppo BEI ha avanzato un 

programma di sostegno all’economia reale per sbloccare fino a 40 miliardi di finanziamenti 

alle PMI e mid-caps sotto forma di concessioni di scoperto in c/c, linee di credito, prestiti 

ponte e prestiti alle imprese per esigenze operative. È previsto, inoltre che siano resi 

disponibili ulteriori 5 miliardi di finanziamenti per investimenti nel settore sanitario, 

infrastrutture di emergenza e sviluppo di trattamenti e vaccini. Inoltre è stata approvata la 

creazione di un fondo di garanzia europeo COVID-19 da 25 miliardi per potenziare il sostegno 

alle imprese europee fino a raggiungere 200 miliardi, con focus sulle PMI. Il fondo di garanzia 

sarà istituito utilizzando la Piattaforma di partenariato per i fondi (PPF), attivo nel momento i 

cui un gruppo di Stati membri che rappresentino almeno il 60% del capitale della BEI avrà 

assunto i necessari impegni in termini di garanzie 

I.2 TENDENZE RECENTI DELL’ECONOMIA ITALIANA E QUADRO 
MACRO TENDENZIALE 2020-2021 

Secondo le stime preliminari dell’Istat, nel 2019 il prodotto interno lordo (PIL) 

è cresciuto dell’1,2 per cento in termini nominali e dello 0,3 per cento in termini 

reali, in decelerazione rispetto ai tassi di incremento registrati nel 2018, 1,7 e 0,8 

per cento rispettivamente. Il profilo della crescita in termini reali ha evidenziato 

un graduale indebolimento durante il 2019, diventando negativo nel quarto 

trimestre, con una flessione congiunturale dello 0,3 per cento. La flessione stimata 

del PIL è dovuta principalmente ad una caduta degli indici di produzione 

nell’industria e nelle costruzioni, probabilmente accentuata da effetti di 

calendario. 
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I dati economici sono nettamente migliorati in gennaio, con un forte rimbalzo 

della produzione industriale e delle esportazioni. Sebbene si sia registrato un 

modesto calo in febbraio, la produzione industriale nei primi due mesi dell’anno è 

aumentata dell’1,2 per cento in confronto al quarto trimestre 2019. Dato il positivo 

andamento delle costruzioni e la tendenza positiva della fiducia delle imprese dei 

servizi e del commercio, l’economia italiana sembrava avviarsi ad una moderata 

ripresa. Sebbene le previsioni di crescita dei principali istituti per il 2020 fossero 

vicine allo zero, i dati oggi disponibili suggeriscono che la crescita media annua del 

PIL reale sarebbe stata prossima allo 0,6 per cento previsto nella NADEF. 

 
FIGURA I.3: PRODOTTO INTERNO LORDO 

 
Fonte: Istat. 

 

Il repentino aumento dei contagi da COVID-19 intorno al 20 febbraio ha 

drasticamente cambiato il quadro macroeconomico. Le conseguenze dell’epidemia 

sono già parzialmente visibili nei dati economici per il mese di febbraio, da un lato 

con la flessione della produzione industriale e delle esportazioni verso la Cina, 

dall’altro con un aumento delle vendite al dettaglio, soprattutto di generi 

alimentari. Tuttavia, è dalla settimana del 9 marzo che le misure di contenimento 

e controllo dell’epidemia hanno impattato in modo via via più marcato sull’attività 

economica, a causa della chiusura degli esercizi commerciali non essenziali e di 

molti stabilimenti, nonché delle misure di distanziamento sociale. I dati sulla 

produzione e i consumi di elettricità, i trasporti e la fatturazione elettronica 

testimoniano di un calo senza precedenti dell’attività economica. La Confindustria 

stima che in marzo la produzione industriale sia caduta del 16,6 per cento in 

confronto al mese precedente. 

Per meglio cogliere l’evoluzione delle misure economiche e sanitarie, il quadro 

previsionale del presente documento è stato costruito sulla base di un sentiero 

mensile del PIL. Nel sentiero ipotizzato, il mese di marzo registrerebbe il più forte 

calo congiunturale, seguito da un’ulteriore contrazione in aprile tenuto conto della 

decisione di mantenere in vigore le misure di contrasto all’epidemia adottate nella 

seconda metà di marzo. A ciò seguirebbe un parziale recupero del PIL in maggio e 

giugno, consentito dal graduale rilassamento delle misure di controllo attualmente 

in vigore. La contrazione del PIL su base trimestrale sarebbe pari al 5,5 per cento 
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nel primo trimestre e 10,5 per cento nel secondo trimestre. A queste fortissime 

cadute seguirebbe un rimbalzo del 9,6 per cento nel terzo trimestre e del 3,8 per 

cento nel quarto, che tuttavia lascerebbe il PIL dell’ultimo trimestre ad un livello 

inferiore del 3,7 per cento rispetto allo stesso periodo del 2019. 

 
FIGURA I.4: CLIMA DI FIDUCIA DELLE IMPRESE ITALIANE 

 
Fonte: Istat. 

 

L’ipotesi epidemiologica che sottende la previsione è che la graduale discesa 

del numero di nuovi contagi rilevati a fine aprile sia tale da poter consentire 

all’inizio di maggio la ripresa di alcune attività produttive attualmente non 

autorizzate. Altre restrizioni verrebbero successivamente attenuate, anche 

calibrando le misure di distanziamento sociale in base alla vulnerabilità delle 

diverse componenti della popolazione. Si ipotizza, inoltre, che la disponibilità di 

dispositivi di protezione individuale (DPI) migliori sensibilmente nei prossimi mesi e 

che si definiscano protocolli di sicurezza per garantire l’operatività della maggior 

parte dei settori economici.  

In media d’anno, il PIL reale nello scenario tendenziale si contrarrebbe di 8,1 

punti percentuali in base ai dati di contabilità trimestrale e dell’8,0 per cento in 

termini grezzi. Ciò poiché il 2020 ha un numero di giorni lavorativi superiore alla 

media.  

La contrazione del PIL, senza precedenti, sarebbe spiegata per circa un terzo 

dalla caduta del commercio internazionale di beni e servizi e per la rimanente parte 

dalle politiche di distanziamento sociale e dai cambiamenti nei comportamenti dei 

consumatori a livello nazionale. I consumi delle famiglie scenderebbero in misura 

lievemente inferiore al PIL, mentre assai più accentuato sarebbe il crollo degli 

investimenti. Le importazioni cadrebbero più delle esportazioni, dando luogo ad un 

contributo netto del commercio estero alla crescita di segno positivo e ad un 

ampliamento del surplus delle partite correnti della bilancia dei pagamenti. 

Gli interventi a sostegno dei redditi e dell’occupazione già attuati alla data di 

chiusura della previsione sono inclusi nello scenario a legislazione vigente. 

Valutazioni effettuate con il modello macroeconomico trimestrale ITEM indicano 
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che il decreto Cura Italia abbia avuto un impatto positivo sulla crescita di quasi 0,5 

punti percentuali.16 Va tuttavia sottolineato che questa stima non include la caduta 

del PIL che si sarebbe verificata in assenza di alcune misure di difficile 

quantificazione, quali la moratoria sui mutui e il vincolo per la banche a mantenere 

le linee di credito alle PMI. L’importanza del decreto per l’economia è pertanto 

ragionevolmente superiore a quanto stimato da modello. 

La crescita del PIL tornerebbe in territorio positivo nel 2021, con un incremento 

del 4,7 per cento. Coerentemente con le valutazioni degli esperti sanitari, la 

previsione per il 2021 sconta che dal primo trimestre del 2021 si renda disponibile 

su larga scala un vaccino contro il COVID-19 e che ciò dia luogo ad un’ulteriore 

ripresa dell’attività economica. D’altro canto, la legislazione vigente prevede un 

corposo aumento dell’IVA e delle accise sui carburanti a gennaio 2021.17 Questo 

inasprimento delle aliquote provocherebbe un abbassamento della crescita del PIL 

reale rispetto ad uno scenario di invarianza delle imposte pari ad almeno 0,4 punti 

percentuali nel 2021 secondo le consuete stime ottenute con il modello ITEM. 

 

TAVOLA I.1: QUADRO MACROECONOMICO TENDENZIALE SINTETICO (1) (variazioni percentuali, salvo 

ove non diversamente indicato) 

  2019 2020 2021 

PIL 0,3 -8,0 4,7 

Deflatore PIL 0,9 1,0 1,4 

Deflatore consumi 0,5 -0,2 1,7 

PIL nominale 1,2 -7,1 6,1 

Occupazione (ULA) (2) 0,3 -6,5 3,4 

Occupazione (RCFL) (3) 0,6 -2,1 1,0 

Tasso di disoccupazione 10,0 11,6 11,0 

Bilancia partite correnti (saldo in % PIL) 3,0 3,0 3,7 

(1) Eventuali imprecisioni derivano dagli arrotondamenti.   

(2)  Occupazione espressa in termini di unità standard di lavoro (ULA) 

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

 

Va rilevato che essa implica che nel quarto trimestre del 2021 il PIL in termini 

reali sarà ancora inferiore di 3,5 punti percentuali al livello del quarto trimestre 

2019 e di quasi sei punti percentuali in confronto alla previsione trimestrale 

formulata nella NADEF. Sebbene si possa ipotizzare che negli anni successivi il PIL 

recuperi ulteriormente terreno rispetto al suo sentiero di crescita potenziale, la 

previsione sconta dunque, prudenzialmente, una bassa crescita congiunturale nel 

corso del 2021 e una persistente perdita di PIL, come già avvenuto a seguito delle 

profonde recessioni del 2008-2009 e del 2012-2013. 

 
16 Questa valutazione è in linea con quella riportata in: Ufficio Parlamentare di Bilancio, Memoria del 

Presidente dell’UPB sul DDL AS 1766 di conversione del DL 17 marzo 2020, n. 18; 26 marzo 2020. 
17 Secondo la Legge di bilancio per il 2020 e il DL 124/2019, a gennaio 2021 l’aliquota ordinaria dell’IVA salirà 

dal 22 al 25 per cento, mentre quella ridotta passerà dal 10 al 12 per cento. Si avrà inoltre un aumento delle accise 
sui petroli. A gennaio 2022, l’aliquota ordinaria aumenterà ulteriormente, al 26,5 per cento, e le accise subiranno 
un ulteriore ritocco. Il gettito aggiuntivo sarebbe pari all’1,1 per cento del PIL nel 2021 e ad un ulteriore 0,3 per 
cento nel 2022. 



 DOCUMENTO DI ECONOMIA E FINANZA - SEZ. I PROGRAMMA DI STABILITÀ 

12 MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FI-

NANZE  

I.3 PREVISIONI DI FINANZA PUBBLICA: SCENARIO TENDENZIALE 

Le stime provvisorie notificate dall’ISTAT all’Eurostat a fine marzo collocano 

l’indebitamento netto delle Amministrazioni pubbliche del 2019 all’1,6 per cento 

del PIL, il rapporto più basso registrato negli ultimi dodici anni, con un 

miglioramento di circa 0,6 punti percentuali rispetto al 2,2 per cento del 2018. La 

stima del deficit è nettamente migliore dell’obiettivo programmatico per il 2019, 

originariamente pari al 2,0 per cento del PIL e poi rivisto al 2,4 per cento nel DEF 

2019 e quindi al 2,2 per cento nella NADEF. In confronto a quest’ultima stima, il 

risultato è attribuibile per la quasi totalità alle entrate tributarie, che sono state 

superiori di oltre 10 miliardi rispetto alle previsioni formulate in settembre.  

Nel 2019 l’avanzo primario è salito all’1,7 per cento del PIL, registrando un 

miglioramento annuo di circa 0,3 punti percentuali rispetto al 2018. La spesa per 

interessi è scesa al 3,4 per cento del PIL, dal 3,7 per cento dell’anno precedente.  

 

FIGURA I.5: DEFICIT E DEBITO PUBBLICO IN RAPPORTO AL PIL (%) 

 
Fonte: ISTAT.  

 

Nella Legge di Bilancio 2020 l’obiettivo di indebitamento netto per quest’anno 

è stato fissato al 2,2 per cento del PIL. Alla luce del miglioramento successivamente 

registrato nei conti del 2019 e del buon andamento delle entrate in gennaio e 

febbraio, si può stimare che se l’economia non fosse stata colpita dalla pandemia 

COVID-19 l’indebitamento netto nel 2020 sarebbe stato pari a non più dell’1,8 per 

cento del PIL. Tuttavia, come sopra descritto, in un breve lasso di tempo lo scenario 

macroeconomico è drammaticamente cambiato: l’abbassamento della previsione di 

crescita del PIL rispetto alla NADEF 2019, pari a 8,6 punti percentuali in termini di 

crescita media annua, comporta un maggior deficit per 4,1 punti di PIL.  

Inoltre, il decreto Cura Italia ha un impatto sull’indebitamento netto di 1,2 

punti percentuali se valutato in rapporto alla nuova stima del PIL nominale. Di 

conseguenza, il deficit tendenziale (escluso l’impatto di bilancio delle nuove 

politiche) sale al 7,1 per cento del PIL. I pagamenti per interessi aumentano al 3,6 
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per cento del PIL, mentre il saldo primario dovrebbe registrare un deficit del 3,5 

per cento del PIL.18 

L’ingente aumento del deficit e una perdita di PIL nominale cifrabile in oltre 

126 miliardi di euro in confronto al 2019 causerebbero un aumento del rapporto fra 

debito delle AP e PIL al 151,8 per cento, dal 134,8 per cento dello scorso anno. La 

componente stock-flow contribuirebbe all’aumento del rapporto debito/PIL per 

circa 0,3 punti percentuali.  

Nel 2021, con la ripresa del PIL e il venir meno delle misure temporanee di 

sostegno all’economia attuate quest’anno, l’indebitamento netto tendenziale 

migliorerebbe al 4,2 per cento del PIL, risultante da un deficit primario dello 0,6 

per cento e pagamenti per interessi del 3,6 per cento del PIL. Il rapporto fra debito 

pubblico e PIL diminuirebbe al 147,5 per cento grazie all’elevata crescita del PIL 

nominale, pari al 6,1 per cento. 

Scenario di rischio e sensitività alle variabili esogene 

Nel Capitolo II sono illustrati come di consueto scenari in cui le variabili esogene 

della previsione potrebbero avere evoluzioni più sfavorevoli in termini, ad esempio, 

di andamento dell’economia e del commercio internazionale o del prezzo del 

petrolio e dei tassi di cambio. In aggiunta a questo esercizio standard, 

coerentemente con le linee guida della Commissione Europea per l’elaborazione del 

Programma di Stabilità 2020, nel presente documento viene anche considerato uno 

scenario più sfavorevole per quanto riguarda la pandemia in corso.  

L’ipotesi per lo scenario avverso è stata formulata in termini di andamento dei 

contagi, disponibilità di nuovi medicinali e vaccini e relativa tempistica. A 

differenza di quanto ipotizzato nello scenario di base, nella seconda metà 

dell’anno, una volta intrapreso un sentiero di graduale riapertura dei settori 

produttivi e di allentamento dei vincoli ai movimenti dei cittadini, potrebbe 

verificarsi una recrudescenza dell’epidemia. Quest’ultima, a sua volta, renderebbe 

necessarie nuove chiusure delle attività produttive e restrizioni ai movimenti dei 

cittadini. Con una nuova caduta della produzione, il calo del PIL annuale nel 2020 

si aggraverebbe e la ripresa prevista per il 2021 tarderebbe a verificarsi, ancor più 

se non si riuscisse ad arrivare a vaccinazioni di massa entro il primo semestre 

dell’anno prossimo. 

Nello scenario avverso, il rimbalzo del PIL nel terzo trimestre di quest’anno 

sarebbe più contenuto (+8,1 per cento congiunturale) e sarebbe seguito da una 

nuova contrazione del 4,1 per cento nel quarto trimestre. Ciò comporterebbe non 

solo una contrazione media più accentuata del PIL (-10,6 per cento in media d’anno 

sui dati grezzi), ma anche un effetto di trascinamento negativo sul 2021. Inoltre, 

l’anno prossimo inizierebbe con una contrazione del PIL nel primo trimestre, e solo 

nel secondo trimestre inizierebbe una graduale ripresa. Di conseguenza, la crescita 

media del PIL nel 2021 risulterebbe pari a solo il 2,3 per cento. Un maggiore 

recupero della perdita di prodotto subita nel 2020 avverrebbe solamente nel 2022, 

anno non coperto dalla previsione qui presentata. 

 
18 Eventuali discrepanze sono dovute ad effetti di arrotondamento al primo decimale. 
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Dal punto di vista della finanza pubblica, si avrebbe un ulteriore peggioramento 

dei saldi di bilancio. In via approssimata, si può valutare che per ogni punto di PIL 

in meno il deficit della PA aumenterebbe di 0,43 punti percentuali in rapporto al 

PIL. Ne verrebbe ovviamente anche impattato il rapporto debito/PIL. 

I.4 MISURE URGENTI DI RILANCIO E QUADRO DI FINANZA PUBBLICA 
CON NUOVE POLITICHE 

Misure urgenti di rilancio economico 

Le ulteriori misure che il Governo sta approntando rispondono all’esigenza di 

aumentare ulteriormente le risorse per il sistema sanitario, la protezione civile e 

l’ordine pubblico. Inoltre si rifinanzieranno ed estenderanno i sostegni ai redditi dei 

lavoratori e degli imprenditori più colpiti dalla crisi, all’occupazione, alla liquidità 

delle imprese e all’erogazione di credito all’economia. 

Nello specifico, il Decreto con le misure urgenti di rilancio economico sarà 

organizzato orientativamente in almeno in sette ambiti principali: 

 Salute e sicurezza: maggiori risorse per il sistema sanitario, la protezione civile 

e le forze di sicurezza; 

 Credito, liquidità e capitalizzazione delle imprese; 

 Pagamenti della PA: misure per l’accelerazione dei tempi di pagamento; 

 Lavoro e inclusione: estensione della cassa integrazione in deroga, indennità ai 

lavoratori autonomi, alle colf e badanti, sostegno al reddito dei cittadini non 

coperti da altre forme di assistenza; 

 Enti territoriali: sostegno alle politiche di inclusione e agli investimenti degli 

enti territoriali; 

 Fisco e ristori: rinvio di alcuni adempimenti fiscali e sostegno alle imprese e ai 

lavoratori autonomi; 

 Interventi mirati a favore dei settori più impattati dall’emergenza: misure di 

supporto a imprese e lavoratori dei settori sottoposti a chiusure e in cui le misure 

di distanziamento sociale potrebbero essere confermate nei prossimi mesi. 

Sarà prevista, inoltre, la soppressione degli aumenti dell’IVA e delle accise 

previsti dalla legislazione vigente per il 2021 e gli anni seguenti. Onde coprire le 

esigenze finanziarie per il Decreto con le misure urgenti di rilancio economico e a 

completamento del pacchetto di risposta all’emergenza sanitaria, contestualmente 

alla presentazione del Documento di Economia e Finanza (DEF), il Governo richiede 

al Parlamento un ulteriore innalzamento della stima di indebitamento netto e di 

saldo netto da finanziare. La Relazione al Parlamento incrementa la deviazione 

temporanea di bilancio a ulteriori 55 miliardi in termini di indebitamento netto (pari 

a circa 3,3 punti percentuali di PIL) per il 2020 e 24,6 miliardi a valere sul 2021 (1,4 

per cento del PIL). 
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Misure urgenti di semplificazione e crescita  

Un ulteriore pacchetto di misure urgenti, di natura ordinamentale, sarà 

dedicato a una drastica semplificazione delle procedure amministrative in alcuni 

settori cruciali per il rilancio degli investimenti pubblici e privati (soprattutto 

appalti, edilizia, commercio, controlli, etc.). 

L’emergenza Covid-19 impone di accelerare il processo di digitalizzazione e, in 

alcuni casi, di adottare misure di deroga, eccezionali o comunque temporanee, nel 

rispetto dei principi generali. Questa esperienza può essere di insegnamento per 

introdurre semplificazioni di tipo permanente e non più solo eccezionale. 

Sono in corso di predisposizione misure: 

- sia di natura temporanea ed eccezionale, per accelerare subito la ripartenza 

economica riducendo gli oneri amministrativi e semplificando il regime dei 

controlli, da incentrare soprattutto sul contrasto all’inerzia delle pubbliche 

amministrazioni,  

- sia volte a costruire una disciplina a regime ampiamente semplificata, 

ricondotta ai livelli minimi richiesti dalla normativa europea, orientata alla 

crescita e alla innovazione, improntata a criteri di qualità della regolazione 

e di più agevole e sicura attuazione da parte degli amministratori pubblici, 

con tempi certi. 

Il quadro di finanza pubblica con nuove politiche 

Tenuto conto dell’impatto finanziario del Decreto con le misure urgenti di 

rilancio economico, l’indebitamento netto è stimato, in base alla previsione del PIL 

tendenziale validata dall’UPB, pari al 10,4 per cento quest’anno e al 5,7 per cento 

nel 2021. Lo stock del debito pubblico è previsto pari al 155,7 per cento del PIL a 

fine 2020 e al 152,7 per cento a fine 2021. 

Il Governo elaborerà nuove previsioni macroeconomiche programmatiche 

quando sarà superata la fase emergenziale più acuta alla luce della versione finale 

delle nuove politiche urgenti, dell’evoluzione globale della pandemia, della 

strategia adottata per la riapertura dei settori produttivi e dei dati economici che 

si renderanno disponibili nel frattempo. Va in ogni caso sottolineato che l’adozione 

del PIL tendenziale assicura una valutazione prudenziale circa l’andamento del 

deficit e del debito della PA in rapporto al PIL. Per quanto riguarda il 2021, infatti, 

la disattivazione degli aumenti delle imposte indirette ridurrà l’aumento previsto 

del deflatore del PIL, ma darà anche luogo a maggiore crescita reale. Secondo stime 

ottenute con il modello ITEM, quest’ultima dovrebbe sostanzialmente compensare 

la minore inflazione prevista. 

I.5 RILANCIO DELL’ECONOMIA, SOSTENIBILITÀ DEL DEBITO 
PUBBLICO E SENTIERO DI RIENTRO 

Una volta completate le misure urgenti, sarà necessario impostare una 

strategia di rilancio dello sviluppo economico che faccia tesoro delle esperienze 

accumulate nelle scorse settimane e delle trasformazioni in atto per via del 

distanziamento sociale e delle innovazioni tecnologiche e comportamentali rese 
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necessarie dalla pandemia. Queste innovazioni dovranno essere abbinate al Green 

Deal europeo, che resta la strategia chiave dell’Unione Europea per i prossimi 

decenni. A livello nazionale, si lavorerà sull’attuazione del Green and Innovation 

Deal che la Legge di Bilancio ha finanziato per il triennio 2020-2022. La prima 

iniziativa sarà quella di accelerare le nuove opere pubbliche già in fase avanzata di 

progettazione e la manutenzione di quelle esistenti. 

Allo scopo di assicurare la massima coerenza fra le diverse iniziative di rilancio 

e riforma, e di allinearle ai programmi e alle raccomandazioni dell’Unione Europea, 

quando saranno completate le misure economiche più urgenti e perfezionata la 

strategia di riapertura delle attività produttive il Governo presenterà un nuovo 

Programma Nazionale di Riforma. 

L’elevato rapporto debito/PIL previsto per la fine dell’anno prossimo, pur in 

discesa in confronto al picco stimato per quest’anno, pone anche la questione di 

quale dovrà essere il sentiero di rientro per gli anni successivi. È evidente che dopo 

uno shock quale quello subìto sinora, l’economia avrà bisogno di un congruo periodo 

di sostegno e rilancio durante il quale misure restrittive di politica fiscale sarebbero 

controproducenti. Al momento vi è anche un’elevata incertezza sul profilo 

temporale della pandemia e della successiva fase di ripresa economica ed è 

pertanto prematuro definire i dettagli della strategia di medio e lungo termine per 

ridurre il debito pubblico. Non è tuttavia troppo presto per enunciare i principi 

generali della strategia.  

In primo luogo il debito pubblico dell’Italia è sostenibile e il rapporto 

debito/PIL verrà ricondotto verso la media dell’area euro nel prossimo decennio, 

attraverso una strategia di rientro che oltre al conseguimento di un congruo surplus 

di bilancio primario, si baserà sul rilancio degli investimenti, pubblici e privati, 

grazie anche alla semplificazione delle procedure amministrative. Tanto maggiore 

sarà la credibilità delle riforme strutturali messe in atto, tanto minore sarà il livello 

dei rendimenti sui titoli di Stato, agevolando il processo di rientro. La strategia di 

rientro dovrà essere pienamente compatibile con gli obiettivi di sostenibilità 

ambientale e sociale che l’Europa e l’Italia si sono dati. Il contrasto all’evasione 

fiscale e le imposte ambientali, unitamente ad una riforma della tassazione che ne 

migliori l’equità e ad una revisione organica della spesa pubblica, dovranno pertanto 

essere i pilastri della strategia di miglioramento dei saldi di bilancio e di riduzione 

del rapporto debito/PIL nel prossimo decennio. 

Infine, l’azione del Governo sarà indirizzata all’introduzione di innovativi 

strumenti europei che possano assicurare una risposta adeguata della politica di 

bilancio alla luce della gravità della crisi e, al contempo, migliorare le prospettive 

di crescita di lungo termine e migliorare la sostenibilità delle finanze pubbliche dei 

paesi membri. A fronte di uno shock simmetrico come quello che ha colpito l’intera 

aerea è, tra l’altro, importante che la reazione delle politiche macroeconomiche 

sia anch’essa simmetrica onde evitare che la pandemia faciliti e aggravi la 

divergenza all’interno dell’Eurozona. 
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TAVOLA I.2: INDICATORI DI FINANZA PUBBLICA (IN PERCENTUALE DEL PIL) (1)  

  2018 2019 2018 2019 2020 2021 

QUADRO CON NUOVE POLITICHE        

Indebitamento netto  -2,2 -1,6 -2,2 -1,6 -10,4 -5,7 

Saldo primario  1,5 1,7 1,5 1,7 -6,8 -2,0 

Interessi  3,7 3,4 -3,7 -3,4 -3,7 -3,7 

Debito pubblico (lordo sostegni) (3)   134,8 134,8 134,8 134,8 155,7 152,7 

Debito pubblico (netto sostegni) (3)   131,5 131,5 131,5 131,6 152,3 149,4 

QUADRO TENDENZIALE        

Indebitamento netto  -2,2 -1,6 -2,2 -1,6 -7,1 -4,2 

Saldo primario  1,5 1,7 1,5 1,7 -3,5 -0,6 

Interessi  3,7 3,4 -3,7 -3,4 -3,6 -3,6 

Indebitamento netto strutturale (2)    -2,5 -1,9 -3,6 -3,0 

Variazione del saldo strutturale    -0,4 0,6 -1,7 0,6 

Debito pubblico (lordo sostegni) (3)  134,8 134,8 134,8 134,8 151,8 147,5 

Debito pubblico (netto sostegni) (3)   131,5 131,5 131,5 131,6 148,4 144,3 

MEMO: DBP 2020 e NADEF 2019 

(QUADRO PROGRAMMATICO) 
       

Indebitamento netto  -2,2 -2,2 -2,2 -2,2 -2,2 -1,8 

Saldo primario  1,5 1,3 1,5 1,3 1,1 1,3 

Interessi  3,7 3,4 3,7 3,4 3,3 3,1 

Indebitamento netto strutturale (2)  -1,5 -1,2 -1,5 -1,2 -1,4 -1,2 

Variazione del saldo strutturale  -0,1 0,3 -0,1 0,3 -0,1 0,2 

Debito pubblico (lordo sostegni) (4)  134,8 135,7 134,8 135,7 135,2 133,4 

Debito pubblico (netto sostegni) (4)  131,5 132,5 131,5 132,5 132,0 130,3 

PIL nominale tendenziale (val. assoluti x 1.000)  1766,2 1787,7 1766,2 1787,7 1661,4 1763,5 

(1) Eventuali imprecisioni derivano da arrotondamenti. 

(2) Al netto delle una tantum e della componente ciclica. 

(3) Al lordo ovvero al netto delle quote di pertinenza dell’Italia dei prestiti a Stati membri dell'UEM, bilaterali o attraverso 

l'EFSF, e del contributo al capitale dell'ESM. A tutto il 2019 l'ammontare di tali quote è stato pari a circa 57,8 miliardi, di 

cui 43,5 miliardi per prestiti bilaterali e attraverso l'EFSF e 14,3 miliardi per il programma ESM (cfr. Banca d’Italia, 

‘Bollettino statistico Finanza pubblica, fabbisogno e debito del 15 aprile 2020). Si ipotizza una riduzione delle giacenze di 

liquidità del MEF dello 0,8 per cento del PIL nel 2020 e un aumento dello 0,4 per cento di PIL nel 2021. Lo scenario dei 

tassi di interesse utilizzato per le stime si basa sulle previsioni implicite derivanti dai tassi forward sui titoli di Stato italiani 

del periodo di compilazione del presente documento.                     

(4) Al lordo delle quote di pertinenza dell’Italia dei prestiti a Stati membri dell'UEM, bilaterali o attraverso l'EFSF, e del 

contributo al capitale dell'ESM. Le stime considerano proventi da privatizzazioni e altri proventi finanziari pari allo 0,2 per 

cento del PIL all’anno nel periodo 2020-2021 e una riduzione delle giacenze di liquidita del MEF dello 0,1 per cento del 

PIL per ciascun anno dal 2019 al 2021. 

 


