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Crescita di lungo termine (forse il problema non e I’euro)
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Sintomi patologia italiana (no, non e I'euro)

PIL reale pro capite - 000 di euro, prezzi 2018

spread vs Bund

siamo ben lontani d
quella fastidiosa es
(logistica, rispetto ¢

sistema istruzione-formazione)?

al recuperarle. Se provassimo ad applicare
pressione del «fare | compiti a casa»
elle regole, carico fiscale, burocrazia,

2008 1 2018 | A | A% ago-18
ltalia 28,2 1267 |-15] -54 2,69
Germania | 325 | 36,2 | 3,6 | 11,2 -
Francia 31,3 1328 | 15| 4,38 0,35
Spagnha 244 1 251 08| 3,1 1,08
Portogallo | 17,2 | 178 | 06 | 34 1,46
Austria 36,3382 |19 5,3 0,22
Dunque, gli altri, virtuosi o scapestrati hanno recuperato tutte le
perdite (nonostante I'euro o grazie anche all’euro); noi no, e



PIL mensile USC (livelli): rallentamento Italia
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Nel secondo trimestre 2018 si e registrata una
variazione congiunturale del PIL dello 0,2% e una
variazione tendenziale dell’1,2%, quindi primi sel
mesi 1,3% (scarso); dal terzo trim. 2017: 1,7%, 1,6%,
1,4%, 1,2%; secondo USC a luglio 1,1%.



Criticita: minore crescita e maggiore rendimento BTP

2018 | 2019 | 2018 | 2019 aumenta G (pidl
A % PIL reale| tassi BTP 10 anni : spesa per interessi

LB 2018-2020 15 | 15 2,9 2,9 sul debito- solo
USC Marzo2018] 12 | 11 2,9 3,1 2019)

~

Indebitamento = T-G (Imposte meno spesa)
meno PIL I$meno T (G poco sensibile)

1,6/2,0/2,8? (LdS19)

PIL diventa piu negativo e il denominatore - ==

piu piccolo; pertanto il rapporto peggiora,
oggi e soprattutto nel 2019... 0,9 (LdS18)

Il numeratore del rapporto indebitamento : 1.2-1,4|realta



Impulsi internazionali meno favorevoli:
la cattiva inflazione (ovvero una
guestione mal-trattata)

petrolio |prezzo del| [ questo fenomeno

. | |lgenerainflazione
(Brent) $ | petrolio in cattiva: trasferimento

$xeuro |perbarile| euro ||diricchezza dai paesi
trasformatori a quelli

gen-16 | 1,09 30,8 284 | |produttori ed
gen-17 1,06 548 51 6 esportatori di greggio;

Indeboli il pot
Qen-18 1,22 hr}afe?_qailsigedlel?g e-re
ago-18 | 115 famiglie e ne peggiora

Il sentiment; prezzi
| +5,8% || +11,7%

acquisti in alta
frequenza ad agosto
+2,8% tendenziale
(contro 0,9% core)




IVA: €12,47 mld di maggiori imposte dal 2019

(un grave pericolo, sottovalutato)
2019 consumi PIL prezzi
senza aumento IVA 0,9 1,1 1,4
con aumento IVA 0,4/0.3 0,8/0,7 | 2,3/2,6
A -0,5/-0.6 | -0,3/-0,4 | 0,9/1,2
spesa media SUT lva iva maAggmre COAStO
mensile attuale | futura .
mensile |annuale
persona sola con |4 ear ol 1580 | 1757 | 177 | 2126
+ di 65 anni
E‘g’ﬁp'a N30+ 154737 3068 | 3412 | 344 | 4128




Considerazione conclusiva

Troppe nubi si addensano sul 2019; se s|
accetta I'ldea che I conti pubblici non sono
una variabile indipendente, ma il risultato
dell'operare ordinato 0 meno di tutta
'economia, allora vale la pena concentrarsi
su pochi obiettivi ragionevoli subito (approccio
selettivo: disinnesco IVA, estensione REI,
tagli sprechi pubblici) per politiche piu
espansive nel 2020, dentro un sentiero di
finanza pubblica in equilibrio (prospettico)



Fonti

chart 1: elaborazioni Ufficio Studi Confcommercio (USC) su dati
Commissione europea - AMECO.

chart 2: elaborazioni USC su dati Eurostat e www.investing.com.
chart 3: elaborazioni USC su dati Istat.

chart 4: elaborazioni USC su NADEF 2017, BCE e
WWWw.Investing.com.

chart 5: elaborazioni USC su dati BCE.

chart 6: elaborazioni USC su dati Istat e LdB 2018.
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