
SEDUTA DI GIOVEDÌ 11 NOVEMBRE 1 9 9 3 
PRESIDENZA DEL PRESIDENTE ANGELO TIRABOSCHI 

La seduta comincia alle 9,35. 

(La Commissione approva il processo 
verbale della seduta precedente). 

Seguito dell'esame e approvazione 
del documento conclusivo. 

PRESIDENTE. L o r d i n e del giorno 
reca il seguito de l l ' e same del documen to 
conclusivo de l l ' indagine conoscit iva sui 
vincoli e fattori di r ig idi tà pe r le s t ra tegie 
di con ten imento e le pol i t iche di gestione 
del debi to pubbl ico . 

Il re la tore , onorevole Mantovani , ha 
p resen ta to u n a versione definitiva del 
documen to conclusivo, che recepisce le 
osservazioni ed i sugger iment i emers i 
nel la seduta del 4 novembre scorso; il 
testo sa rà pubb l i ca to in a l legato al reso
conto stenografico del la seduta odierna . 

SILVIO MANTOVANI. In re lazione al
l 'osservazione formula ta nel la seduta 
scorsa dal l 'onorevole Latronico, des idero 
prec isare che la formulazione di u n pe
r iodo del documento , che non lo aveva 
convinto p i enamen te , è e sa t t amen te ri
spondente ad un 'af fermazione del profes
sor Rey, pres idente dell 'ISTAT, al quale 
la frase stessa è riferita. 

LUIGI MARINO. Non ho a lcuna diffi
coltà a r iconoscere che il documen to 
reda t to con g rande dil igenza, a t tenzione 
ed obiet t ivi tà da l collega Mantovan i ri
specchia c o m p i u t a m e n t e il complesso la
voro svolto dal Comita to . Ri tengo tu t tav ia 
che esso n o n possa essere accolto dal la 

m ia pa r t e poli t ica pe r p rob lemi di fondo 
che cercherò r a p i d a m e n t e di i l lus t rare . 

L ' indagine conoscit iva fu avvia ta dal la 
Commiss ione in u n a fase in cui, come 
dire, e r a v a m o reduci da u n a difesa ad 
o l t ranza della l ira, men t r e già qualcuno, 
era il luglio del 1992, pa r l ava di u n a 
svalutazione a freddo. Si ebbe uno sper
pero eno r me di r isorse va lu tar ie e poi 
t u t t a la po lemica su l l ' abbassamento o 
m e n o del TUS, con le ovvie conseguenze 
sui r end imen t i dei ti toli di Sta to . Ora 
s i amo in u n a fase di ul ter iore r iduzione 
dei tassi di interesse; vi sono però due o 
t re quest ioni che res tano, a lmeno per 
quan to m i r iguarda , non p i enamen te 
esplora te . 

La p r i m a quest ione r i gua rda gli obiet
tivi del documen to di p rog rammaz ione 
economico-f inanziar ia . In par t icolare , al 
di là del la r iduzione del la spesa statale, 
r i tengo che il p r o b l e m a vero da affrontare 
sia la r iqualif icazione di ta le spesa. Con
s ider iamo, ad esempio, tu t t i i capitoli 
relat ivi a l l ' acquis to di beni e servizi: 
agendo su di essi è possibile u n a r idu
zione del la spesa senza de t e rmina re 
un 'u l te r io re r iduzione della d o m a n d a in
te rna . 

Ho det to p iù volte che in tu t t e le a ree 
geografiche del paese alle gare di appa l to 
si pa r t ec ipa o r m a i facendo sconti del 40 
o del 50 per cento, il che significa che era 
e che tu t to ra è possibi le - lo ved remo poi 
in sede di e same del b i lancio - procedere 
ad u n a r iduzione di quest i s tanz iament i , 
senza con ciò far venir m e n o il necessar io 
sostegno alle a t t iv i tà economiche e alle 
opere pubb l iche che sono r imas te incom
piu te e che a mio avviso, invece, pe r 
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quan to r i gua rda le inf ras t ru t ture possono 
essere u t i lmen te comple ta t e - facendo 
salvo il p a t r i m o n i o amb ien t a l e - in 
quan to funzionali ad u n cer to t ipo di 
svi luppo. Quindi , è possibi le r i du r r e la 
spesa senza abbas sa re u l t e r io rmen te la 
d o m a n d a in te rna . 

Ciò però non p u ò significare, contra
r i amen te a q u a n t o de t to da l professor 
Marzano , c i ta to nel d o c u m e n t o del col
lega Mantovani , u n tagl io in pe rcen tua le 
in tu t t i gli s tat i di previs ione dei mini 
steri , pe rché se così fosse si pr iv i legerebbe 
u n a scelta assurda , come m i sono già 
pe rmesso di r i levare in a l t r a sede: signi
fica invece verificare, set tore pe r settore, 
ciò che va tag l ia to o potenzia to ; significa 
compiere un ' ana l i s i specifica, capi to lo pe r 
capitolo, dei diversi t ipi di in te rvento 
(potrei c i tare , a m o ' di esempio, il b i lan
cio della difesa). Anche al la luce degli 
u l t imiss imi fatti di c ronaca , c redo sia 
evidente la necessi tà di en t r a re nel mer i to 
degli s t anz iament i . 

Mi sia consent i to apr i re u n a piccola 
parentes i , s ignor pres iden te : poiché ogni 
t an to cons ta to che qua lcuno ipot izza ac
co rpamen t i di poste di b i lancio o inter
venti di va r ia na tu ra , devo di re che pe r 
quan to m i r igua rda , il b i lanc io è poco 
leggibile. Non condivido qu ind i simil i 
ipotesi, pe rché pe r m e i capi tol i r e s t ano 
un i t à essenziali del b i lancio . Anzi, s ignor 
pres idente , sin d 'o ra annunc io che 
q u a n d o e s a m i n e r e m o i documen t i di bi
lancio presenterò u n a r isoluzione in Com
missione, perché , a differenza di a l t r i 
livelli is t i tuzionali , qua l i comuni , p ro
vince e regioni , n o n è s empre possibi le 
pe r u n p a r l a m e n t a r e a n d a r e a verificare 
quel la che è s ta ta la gest ione di u n 
capi tolo avendo gli es t remi dei var i prov
vediment i di impegno . Grazie a quel 
famoso co l legamento fra Commiss ione bi
lancio e Ragioner ia genera le dello Sta to , 
a t t raverso il t e rmina le che a b b i a m o in 
Commiss ione r iu sc i amo a svolgere le in
terrogazioni ; però, cosa s a p p i a m o ri
gua rdo ai capitol i di b i lancio ? Cono
sc iamo essenzia lmente la d isponibi l i tà 
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res idua o l 'ent i tà dei m a n d a t i , m a non 
come u n cer to capi to lo sia s ta to gesti to. 

I m m a g i n o che sia lei, s ignor presi
dente , sia il collega Mantovan i r icordia te 
che p iù volte ho cerca to di sapere come 
s iano s tat i spesi ques t ' anno gli I I mi 
l iardi pe r u n o solo dei tan t i capitoli 
relat ivi al le consulenze: sono s ta te pre
senta te in terrogazioni , a b b i a m o svolto au
dizioni, m a anche se sono venut i i mini 
str i a r i sponderc i , non s i amo riuscit i a 
sapere , a lmeno pe r quan to r igua rdava 
quel capitolo, né chi e r ano i consulenti , 
né con qual i cr i ter i e r ano s tat i nomina t i . 

P R E S I D E N T E . Anche perché lei non 
h a m a i r ichiesto notizie al professor 
Predier i . 

LUIGI MARINO. Non direi pe r questo. 
Dicevo, dunque , che è m i a intenzione 

p resen ta re u n a r isoluzione in Commis
sione pe r chiedere che si ampl i il pro
g r a m m a di informat izzazione dei dat i , in 
m o d o da consent i re anche al futuro par
l a m e n t a r e di conoscere non solo la di
sponibi l i tà res idua su u n singolo capitolo, 
m a gli es t remi dei p rovvediment i , dei 
decret i , eccetera, con i qual i si è proce
du to a l l ' impegno. Ciò consent i rebbe di 
r isa l i re al documen to che pe rme t t e r ebbe 
al p a r l a m e n t a r e di cap i re come è s ta to 
gesti to u n cer to capi tolo. 

Ma al di là di ta le quest ione, signor 
pres idente , ve ne sono a l t re . È vero, pe r 
esempio , che sono asso lu tamente inoppor
tun i ul ter ior i a u m e n t i della press ione 
fiscale, pe rò al r i g u a r d o il collega Man
tovani deve consen t i rmi un 'osservazione: 
la bibl ioteca del la Camera cont iene u n a 
serie di vo lumi in cui sono r ipor ta t i gli 
s tudi del min i s t ro Gallo pe r comba t t e re 
l 'evasione, l 'elusione, eccetera, eppure non 
vedo ancora segnali concret i pe r l ' ampl ia
m e n t o della base imponib i le o pe r com
ba t t e r e tal i fenomeni, nonos tan te questo 
Governo sia o r m a i in car ica da mol t i 
mesi . Per m e invece res ta fondamenta le 
l 'equi tà fiscale nel nos t ro paese, e pe r 
ragg iunger la c redo che dovrebbero impe-
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gnars i tu t t e le persone oneste, tu t t i i 
g ruppi politici, in q u a n t o si t r a t t a di u n a 
quest ione dal la qua le o r m a i non poss iamo 
p iù presc indere . Avrei qu ind i maggior
men te sot tol ineato questo aspe t to . 

Per q u a n t o poi r i g u a r d a le pr ivat izza
zioni, come pa r t e pol i t ica s i amo assolu
t a m e n t e cont rar i , e questo lo a b b i a m o 
r ipe tu to t an te volte, pe rché al la luce della 
Costi tuzione vigente r i t en i amo che in 
questo paese non si possa procedere 
annu l l ando tu t to l 'asset to giur idico esi
s tente. E sopra t tu t to come è possibile, 
s ignor pres idente , a l ienare qualcosa senza 
aver s tabi l i to le scelte di fondo ? L'agget
t ivo « s t ra tegico » diviene s e m p r e p iù 
superf luo: che fine fanno la s iderurgia , il 
set tore agro-a l imenta re (ne a b b i a m o par 
lato a propos i to del la SME in Assemblea 
e in Commissione) , la chimica , il set tore 
bancar io , l 'energia ( l 'ENI e l 'ENEL) e la 
tecnologia d ' avangua rd i a (la STET e il 
Nuovo Pignone) ? In ques to contesto, in 
che m o d o sono real izzabi l i i p ian i indu
strial i p romess i dal min i s t ro del l ' indu
str ia ? A ques to p u n t o è difficile capire , 
anche da u n p u n t o di vista s t r e t t amen te 
terminologico, il t e rmine « s t ra tegico », 
t an to p iù che oggi deve essere pos to in 
s t re t ta corre laz ione con la b i lanc ia dei 
pagamen t i , a propos i to del la qua le al 
p r i m o posto vi sono p rop r io l 'energia, il 
set tore agro-a l imentare , e così via. 

Ripeto, non riesco a d accedere a l l ' idea 
delle pr ivat izzazioni ad o l t ranza . Del re
sto, u l t i m a m e n t e la Corte dei conti ci h a 
det to espressamente che d o b b i a m o fare 
a t tenzione, pe rché non poss i amo privat iz
zare ad ogni costo. Non posso quindi 
seguire il de t t a to del la Confindustr ia, 
secondo la qua le b isogna pr iva t izzare 
subito, anche se ma le , m a g a r i p r e n d e n d o 
esempio dal l 'Argent ina . 

In conclusione, con g rande umi l t à e 
senza i ronia vorrei e spr imere u n ' u l t i m a 
osservazione al collega Mantovan i : men
t re nel suo d o c u m e n t o vi è un ' ades ione 
convin ta alle pr ivat izzazioni , nel le inter
rogazioni p resen ta te anche di recente 
dal lo stesso PDS ri levo a t teggiament i 

mol to crit ici pe r quan to r igua rda la 
cessione del la SME e del Nuovo Pignone. 

Auspicando che al t r i colleghi interven
gano sul t e r reno delle pr ivat izzazioni , 
concludo r i badendo di non poter ader i re 
a questo documento , poiché non lo ri
tengo accet tabi le pol i t icamente . 

FRANCESCO GIULIARI. Desidero an
zi tut to espr imere il mio compiac imen to 
pe r il posit ivo lavoro svolto dal Comita to 
e dal l 'onorevole Mantovan i nella s tesura 
del documen to conclusivo. 

Ciò premesso , des idero sot tol ineare 
a lcune p rob lemat i che che, anche per il 
futuro, a n d r e b b e r o approfondi te con rife
r imen to alle propos te e alle conclusioni 
finali. 

In o rd ine a queste u l t ime, credo si 
debba sot tol ineare che p robab i lmen te il 
t e m a stesso del lavoro del Comita to ha 
finito pe r condiz ionarne tu t t a l 'at t ività. 
In tendo d i re che, cons idera ta la r i levanza 
del debi to consol idato, è inevitabi le che la 
s i tuazione di crisi congiuntura le finisca 
pe r r ichiedere un 'a t t enz ione del tu t to 
par t ico la re ad ogni in tervento des t ina to 
ad agire ne l l ' immedia to . Questo, per 
esempio, è u n po ' il p r o b l e m a della 
nos t ra f inanza pubbl ica : t roppo spesso, 
s i amo costret t i ad in tervent i che possono 
da re breve resp i ro al la s i tuazione del 
debi to, m a p r o d u r r a n n o dann i nel futuro 
o in a l t r i set tori del nos t ro s is tema 
economico. 

Ciò premesso , c redo v a d a innanz i tu t to 
r ibad i t a l 'esigenza di addiveni re ad u n 
p iù r ap ido mig l io ramen to del r appor to 
fra debi to pubbl ico e PIL. 

Nel documen to vi è u n r i fer imento 
pun tua l e al la va lu taz ione del la nos t ra 
s i tuazione debi tor ia con r i fer imento a ta le 
r appor to , che cont inuo a r i tenere sia 
l 'unico vero indica tore della s i tuazione. 
Esso pu r t roppo , anche nel la legge finan
ziar ia che ci acc ing iamo ad esaminare , è 
previs to in a u m e n t o fino al 1996, dopo
diché si dovrebbe s tabi l izzare . Credo che 
questo sia u n obiet t ivo t roppo modes to ed 
anzi non sia u n obiet t ivo. Avere u n 
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Governo par t ico lare , definito come esecu
tivo dei tecnici , in qua lche m o d o di 
abdicazione delle presenze poli t iche, pe r 
prevedere poi u n r a p p o r t o t r a debi to e 
PIL che con t inua ad a u m e n t a r e , mi sem
b ra u n a cont raddiz ione . Alla fine del 
percorso del ineato, infatti , ci r i t roveremo 
in u n a condizione compless iva peggiore 
de l l ' a t tua le . Ri tengo che l 'obiet t ivo do
veva essere quel lo del la i m m e d i a t a sta
bi l izzazione del quel r appo r to e l 'avvio 
della sua r iduzione . 

Tra l 'a l tro, r i t o rnando al discorso ini
ziale e p u r d a n d o par t ico la re r i levanza 
all 'effettivo i ndeb i t amen to dei conti dello 
S ta to r i spet to al paese e o r m a i in pa r t e 
anche al l 'estero, v a n n o considera t i anche 
gli in tervent i che a n d i a m o a fare, che 
t roppo spesso - r ipe to - p roducono be
nefici solo ne l l ' immedia to , m a de te rmi
n a n o dann i a l l ' economia, ai b i lanci futuri 
e in a l t r i set tori dello S ta to . 

S i amo con t ra r i a d in tervent i di r isa
n a m e n t o che fanno spar i re solo formal
men te e n o m i n a l m e n t e i « buch i », r ipor
tandol i a l t rove. Penso a q u a n t o si s ta 
facendo pe r a lcune az iende delle ex par 
tecipazioni s ta tal i e nelle ferrovie: si 
raggiunge il pareggio a d a n n o di a l t re 
rea l tà n o n contabi l izza te nel l 'ente che di 
volta in volta si considera . Questo m o d o 
di p rocedere finisce pe r non fare l ' inte
resse dello Sta to , che è p ropr ie t a r io di 
tali ent i . 

Dovrebbe esserci maggiore a t tenz ione 
a ques to r iguardo , perché ciò semplifiche
rebbe anche la soluzione dei p rob lemi , 
nel senso che u n cor re t to m o d o di spen
dere e di p r o g r a m m a r e p roduce di pe r sé 
benefici complessivi . 

Avrei r i t enu to o p p o r t u n o che tu t to ciò 
emergesse p iù a m p i a m e n t e da l docu
mento , anche, se m i r endo conto che 
p ropr io il t i tolo dei nost r i lavori h a finito 
pe r farci p u n t a r e l ' a t tenzione p iù sul la 
s i tuazione congiun tura le . 

In conclusione, c redo che il documen to 
r ispecchi fedelmente i lavori svolti dal 
Comitato , s i cu ramen te lodevoli . Ri tengo 
però che la nos t ra Commiss ione dovrebbe 
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forse pors i nel futuro, se ci sa rà u n futuro 
di ques ta Commiss ione in ques ta legisla
tu ra , il p r o b l e m a più a m p i o di come fare 
in m o d o che gli in tervent i complessivi 
che a n d i a m o a rea l izzare abb i ano u n 
r i scont ro posi t ivo compless ivo e non solo 
parz ia le . 

FEDE LATRONICO. Anch' io giudico 
favorevolmente ed apprezzo il lavoro 
svolto dal Comita to . Concordo inol tre con 
il collega Giul iar i sul fatto che il t e m a del 
lavoro abb i a u n po ' r i s t re t to i significati 
del lavoro stesso. Di qui la m i a r ichiesta, 
che è s ta ta accolta, di inser i re u n riferi
m e n t o al r i lancio del l ' economia, che non 
po t r à che avere effetti posit ivi sul b i lancio 
dello S ta to . Se l ' economia migl iora , mi
gl iorano anche gli introi t i fiscali e i conti 
dello S ta to . Concordo infine sull 'esigenza 
sot tol ineata da l collega di affrontare in 
futuro u n o s tudio p iù a m p i o del pro
b l ema . 

GIOVANNI ZARRO. Il g r u p p o della 
democraz ia c r i s t iana concorda sul conte
n u t o del documen to conclusivo p resen ta to 
dal l 'onorevole Mantovani , che considera 
espressivo del lavoro svolto dal Comita to . 

I p rob lemi sot tol ineat i da l documen to 
sono real i e la loro soluzione r ichiede u n a 
l inea di pol i t ica economica p iù a t t en ta e 
m i r a t a al la qualif icazione del la spesa ed 
u n a concezione economica che veda nel
l ' impresa e n o n t a n t o nelle is t i tuzioni 
pubb l i che il cen t ro moto re del nuovo 
svi luppo. 

In t endo dire, s ignor pres idente , che il 
consocia t iv ismo è s i cu ramen te u n da to 
che si è espresso in poli t ica, m a anche 
ne l l ' economia e t an te difficoltà e tan t i 
p rob lemi che oggi d o b b i a m o affrontare 
t r aggono origine da quel la p ra t i ca poli
t ica che a b b i a m o def ini t ivamente supe
ra to . 

SERGIO COLONI, Sottosegretario di 
Stato per il tesoro. Desidero espr imere 
l ' app rezzamen to del Governo pe r il do-
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c u m e n t o conclusivo che è s ta to p resen ta to 
e che fornirà uti l i spunt i anche al Go
verno. 

PRESIDENTE. Desidero espr imere an
ch ' io u n r ing raz i amen to ed u n apprezza
mento , non r i tual i , pe r il lavoro compiu to 
che ha po r t a to al la redaz ione del docu
m e n t o conclusivo, che m i auguro possa 
avere effetti posit ivi su var i fronti e non 
sol tanto in ques ta sede; nel l 'a t t iv i tà del 
Governo, come ha r i corda to il sottosegre
ta r io Coloni, m a anche in quel la p iù 
compless iva del la m a c c h i n a pubbl ica . 

Desidero infine sot tol ineare come il 
posi t ivo r i su l ta to consegui to confermi la 
giustezza de l l ' impos taz ione ado t t a t a dal la 

Commiss ione di decen t ra re pa r t e della 
sua a t t iv i tà a comi ta t i ist i tuit i al suo 
in terno . 

Pongo in votazione il documen to con
clusivo del l ' indagine conoscit iva nel testo 
p resen ta to dal re la tore . 

(È approvato). 

La seduta termina alle 10,5. 

IL CONSIGLIERE CAPO DEL SERVIZIO 
STENOGRAFIA 

DOTT. VINCENZO ARISTA  

Licenziato per la composizione e la stampa 
dal Servizio Stenografia il 15 novembre 1993. 

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO 
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DOCUMENTO CONCLUSIVO DELL'INDAGINE CONOSCITIVA SUI 
VINCOLI E FATTORI DI RIGIDITÀ PER LE STRATEGIE 
DI CONTENIMENTO E LE POLITICHE DI GESTIONE DEL 

DEBITO PUBBLICO 

1. L'evoluzione del debito pubblico - 2. Le cause sottostanti la crescita dell'indebi
tamento - 3. Gli obiettivi del Trattato di Maastricht - 4. Politiche di gestione e di 
rientro dal debito - 5. Politiche di controllo del disavanzo primario - 6. Le manovre 

di finanza pubblica degli ultimi anni - 7. Conclusioni. 

1. L'evoluzione del debito pubblico. 

I lavori de l l ' indagine conosci t iva h a n n o m i r a t o in p r i m o luogo 
a de t e rmina re la consis tenza del debi to pubbl ico . Ind icare con 
precis ione l ' a m m o n t a r e di ta le aggrega to non è tu t t av ia cosa facile, 
in quan to , o l t re a dover d i s t inguere t r a debi to del set tore s ta ta le e 
debi to del set tore pubbl ico , b i sogna anche differenziare i da t i forniti 
da l la Ragioner ia generale dello S t a to d a quell i del la Banca d 'I tal ia , 
dal m o m e n t o che sono diverse le moda l i t à di calcolo ado t t a t e dai 
due ent i : infatti m e n t r e la Banca d ' I ta l ia indica la consis tenza del 
debi to pubbl ico , pe r il 1992, in 1.673.574 mi l ia rd i , il Governo 
d e t e r m i n a ta le cifra in 1.734.507 mi l i a rd i . 

Osservando i da t i forniti da l la Banca d 'I tal ia , il debi to pubb l ico 
a m m o n t a v a nel 1983 a 456.031 mi l ia rd i , a 793.583 mi l i a rd i nel 1986, 
a 1.167.813 mi l i a rd i nel 1989 e a 1.673.574 mi l i a rd i nel 1992. 

La serie s tor ica r ipo r t a t a nel D.P.E.F. 1994-1996 indica in 
823.383 mi l i a rd i il debi to pubb l i co nel 1986, in 1.217.460 mi l i a rd i 
nel 1989 ed in 1.734.507 mi l i a rd i nel 1992. 

Una u l te r iore compl icaz ione al la definizione delle cifre è 
d e t e r m i n a t a da l c a m b i a m e n t o del s i s tema di calcolo dei conti 
pubbl ic i ado t t a to da l la Rag ioner ia genera le dello S ta to a pa r t i r e da l 
1993, a segui to della t ras formazione in S.p.A. di a lcuni enti pubbl ic i : 
d i conseguenza il D.P.E.F. 1994-1996 fornisce due diversi da t i 
previs ional i pe r il 1993, u n o b a s a t o sul la vecchia serie (1.901.500 
mil iardi) , u n o sul la nuova serie (1.898.400 mi l ia rd i ) . Lo stesso 
Documento fornisce l 'evoluzione tendenzia le del debi to pubb l ico pe r 
gli ann i successivi quant i f icandolo in 2.900.700 mi l i a rd i pe r il 1994, 
in 2.294.300 mi l i a rd i pe r il 1995 e in 2.507.000 mi l i a rd i pe r il 1996, 

Anal izzando i da t i del la Banca d 'I tal ia , essi ind icano u n 
inc remen to del debi to del set tore pubbl ico , r i spet to a l l ' anno prece
dente , pa r i al 26-27 pe r cento p e r gli ann i 1982-1983, valore che 
scendeva al 23 pe r cento nel 1984 e al 21,6 nel 1985, pe r r idurs i 
u l t e r io rmen te al 16 pe r cento nel 1987, al 14,7 nel 1988 e al 13,7 
nel 1989, fino a s tabi l izzars i t r a il 12,6 ed il 12,9 negli ann i 
successivi. Facendo r i fer imento al la serie s tor ica fornita da l la 
Ragioner ia genera le dello S ta to l ' i nc remento a n n u a l e viene ad essere 
r idot to m e d i a m e n t e di u n p u n t o percen tua le a n n u o . 

Ai fini della va lu taz ione del la g randezza del debi to pubbl ico 
b isogna tu t t av ia far r i fer imento a d u n a l t ro da to , il r a p p o r t o 
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percen tua le t r a il debi to pubb l ico ed il Prodot to In te rno Lordo: 
secondo i da t i del la Banca d ' I ta l ia il debi to pubbl ico r appresen tava 
il 72 pe r cento del PIL nel 1983, l'88,2 pe r cento nel 1986 ed il 97,8 
pe r cento nel 1989, pe r poi raggiungere il 100,5 per cento nel 1990, 
il 104 pe r cento nel 1991 ed il 111 pe r cento nel 1992. 

Le cifre con tenute nel D.P.E.F. 1994-1996 ind icano invece u n 
r appo r to r i spet to al PIL del 91,5 pe r cento nel 1986, del 102 pe r 
cento nel 1989, del 104,8 pe r cento nel 1990, del 108,6 pe r cento nel 
1991 e del 115 pe r cento nel 1992. Il Documento , inoltre, indica 
l 'evoluzione tendenzia le pe r gli ann i successivi, f issando il r appor to 
debito/PIL al 121,2 pe r cento per il 1993, al 126,4 pe r cento pe r il 
1994, al 132 pe r cento pe r il 1995 e al 137 per cento pe r il 1996. 

Osservando gli a n d a m e n t i di a lcuni aggregat i del set tore s ta ta le 
da va lu ta re in connessione con il valore del debi to, in base ai da t i 
contenut i nelle re lazioni del la Corte dei conti sul rendiconto generale 
dello S ta to la spesa corrente a m m o n t a v a nel 1990 a 125.375 mi l ia rd i 
(di cui 119.190 impegna t i e 108.523 pagat i ) , a 301.516 mi l i a rd i nel 
1995 (di cui 293. 158 impegna t i e 279.318 pagat i ) , a 420.315 mi l ia rd i 
nel 1989 (di cui 413.460 impegna t i e 392.373 paga t i e a 569.336 
mi l ia rd i pe r il 1992 (di cui 554.119 impegna t i e 502.982 pagat i ) . 

La spesa pe r interessi a m m o n t a v a nel 1980 a 16.104 mi l ia rd i 
(pari al 12,8 pe r cento della spesa corrente e al 10,5 pe r cento delle 
spese finali), nel 1985 a 61.221 mi l ia rd i ( r i spe t t ivamente 20,3 per 
cento e 16,7 pe r cento), nel 1989 al 24,5 pe r cento delle spese finali). 
La spesa pe r interessi si è qu ind i i nc remen ta t a di dieci volte dal 
1980 al 1992, m e n t r e il to ta le del la spesa cor rente è cresciuta m e n o 
del la m e t à nel m e d e s i m o per iodo. 

Ponendo la spesa pe r interessi a raffronto con il PIL e l imi tando 
l 'anal is i agli u l t imi ann i si passa dal l '8 pe r cento del 1989, al 9 pe r 
cento del 1990, al 9,5 pe r cento del 1991 ed al 10,4 pe r cento del 
1992. 

Per il 1993 la legge di b i lancio (legge n. 501/1992) indica in 
187.145 mi l i a rd i la spesa pe r interessi , che vengono r idot t i a 183.159 
mi l i a rd i da l d isegno di legge di asses tamento pe r il 1993. 

Per il 1994 il d isegno di legge di bi lancio, come e m e n d a t o dal la 
p r i m a no ta di var iaz ioni (A.S. 1450-bis), prevede, a legislazione 
vigente, u n a spesa pe r interessi pa r i a 182.000 mi l ia rd i , con u n a 
r iduzione, r i spet to al da to assesta to 1993, pa r i a 1.159 mi l ia rd i in 
t e rmin i assolut i ed allo 0,63 in percentua le . Ulteriori effetti sulla 
spesa pe r interessi sono, inoltre , previst i come conseguenza della 
compless iva m a n o v r a f inanziar ia pe r il 1994, che dovrebbe deter
m i n a r e u n a ul ter iore r iduzione pe r 7.500 mi l ia rd i . 

Le conclusioni che, comunque , possono essere t r a t t e con cer tezza 
q u a l u n q u e sia il t ipo di da t i che si p r endono a r i fer imento è che a 
pa r t i r e dal l 'esercizio f inanziario u l t imo scorso la cresci ta in valore 
assoluto del la m a s s a debi tor ia ed il de te r io ramento del r appo r to 
debi to pubblico/PIL sono impu tab i l i esc lus ivamente all 'effetto iner
ziale da interessi , in quan to , in presenza di u n r appo r to debi to/ 
p rodo t to ne l l 'o rd ine del 100 pe r cento, quals ias i a m p l i a m e n t o del 
differenziale fra tasso d ' interesse med io e cresci ta nomina l e del 
p rodo t to dà luogo ad u n a u m e n t o equivalente del r appo r to . 
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Con il consegu imento di u n sa ldo p r i m a r i o posit ivo, che si è 
o t t enu to pe r la p r i m a volta a p p u n t o nel 1992. il livello del debi to 
pubbl ico ed il r a p p o r t o debito/PIL p u ò essere accresciuto sol tanto 
dagli effetti del la spi ra le perversa interessi /debito, sul la qua le gioca 
u n ruolo di g rand i s s imo ril ievo l ' a n d a m e n t o dei tassi d ' interesse, 
vale a d i re u n a var iabi le che, spec ia lmente ne l l ' a t tua le s i tuazione 
conseguente al la progress iva real izzazione del merca to un ico euro
peo, è in g r an p a r t e so t t ra t t a ad u n pene t r an te control lo d a pa r t e 
delle au to r i t à pubb l i che naz iona l i . Il conseguimento di avanzi 
p r i m a r i posit ivi pe r u n impor to r i levante è a p p a r s a d u n q u e la s t r ada 
p iù agevolmente percorr ib i le al fine di neu t ra l izzare q u a n t o p iù 
possibi le gli effetti degli s tabi l izzator i au tomat i c i pe r imped i re u n a 
ul ter iore cresci ta inerziale cumula t i va dei futuri interessi passivi . 

2. Le cause sottostanti la crescita delVindebitamento. 

Passando ad e samina re i r i su l ta t i de l l ' indagine , r e l a t ivamente 
alle cause sot tos tant i la cresci ta de l l ' i ndeb i tamento , r i su l tan t i spesso 
da scelte di fondo non modificabil i nel breve per iodo, si sono 
soffermati, in par t ico la re , il Prof. Guido Rey, il Ragioniere generale 
dello Sta to , Dott . Andrea Monorchio , ed il Governa tore del la Banca 
d ' I tal ia , dot t . Antonio Fazio. È da osservare in propos i to che 
l ' in tervento del Governa tore non si inserisce fo rmalmente ne l l ' ambi to 
de l l ' Indagine conoscit iva, essendo egli s ta to ascol ta to nel corso 
del l 'a t t iv i tà conosci t iva p r e l im ina re a l l ' e same del Documen to di 
p r o g r a m m a z i o n e 1994-1996: d a t a tu t t av ia la r i levanza del suo 
in tervento r i spe t to al l 'ogget to de l l ' Indagine stessa, a p p a r e oppo r tuno 
d a r n e conto in ques ta sede. 

Come h a messo in evidenza il Prof. Rey, t r a le cause 
de t e rminan t i possono indiv iduars i in par t i co la re : 

10 squi l ibr io Nord-Sud : ad u n a divers i tà di livello di reddi to , 
cor r i sponde un ' ugua l e spesa pe r erogazione dei servizi che de t e rmina 
nel Sud u n o squi l ibr io t r a en t ra t e e usci te . Ciò si ricollega, ol t re che 
al m i n o r livello del reddi to , pa r i al 60 pe r cento circa di quel lo del 
Nord , a l la s t ru t t u r a p rodut t iva , ca ra t t e r i zza ta da u n maggiore ruolo 
del l ' agr icol tura in favore della qua le sono previs te numerose forme 
di agevolazioni fiscali; 

u n a l inea di pol i t ica fiscale che h a favorito il r edd i to d a lavoro 
ind ipenden te r i spet to a quel lo d ipenden te (la composiz ione dei 
percet tor i di r edd i to nei due c o m p a r t i è, r i spe t t ivamente , di u n terzo 
e due terzi), con conseguenze in t e rmin i di mino re get t i to potenziale ; 

11 peso del la piccola e m e d i a impre sa maggiore r i spet to ad 
al t r i paes i indus t r ia l i con conseguente maggiore estensione dell 'eco
n o m i a « s o m m e r s a »; 

lo spos tamen to de l l ' appa ra to p rodu t t ivo da l set tore indus t r ia le 
al te rz iar io : la maggiore quo ta sul r edd i to compless ivo di quel lo da 
lavoro ind ipenden te che ne è de r iva ta h a de t e rmina to effetti r idut t iv i 
sulle en t ra te ; 
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il decen t r amen to del la spesa e l ' accen t ramento delle en t ra te e 
la conseguente c adu t a di responsabi l izzazione dei r ispet t ivi centr i di 
imputaz ione ; 

la m a n c a n z a di ch iarezza nel la de te rminaz ione del ruolo 
del l ' in tervento pubbl ico , ed in par t ico la re la commis ione t ra a t t ivi tà 
red is t r ibu t iva e a t t iv i tà assis tenziale . 

Questi u l t imi aspet t i sono stati sot tol ineat i dal Ragioniere 
Genera le dello Sta to , Dott. Monorchio, che si è soffermato sulle 
t endenze evolutive del la spesa pubbl ica , con par t i co la re r igua rdo ai 
settori del la p rev idenza assistenza, san i tà e f inanza temi tor ia le e 
locale. Oltre alle cause di o rd ine generale de l l ' aumen to del l ' indebi
t a m e n t o , individuabi l i nel la l ievitazione del personale delle pubbl i 
che ammin i s t r az ion i e nel costo dei cont ra t t i del pubbl ico impiego, 
che h a n n o l a rgamen te supera to le previsioni g ravando sui conti di 
tu t t i gli ent i e su quell i del b i lancio dello Sta to , cause par t icolar i 
si r invengono, infatti , nei seguenti set tori : 

p rev idenza : la spesa pe r pres taz ioni sociali e previdenzial i , ed 
in par t i co la re i t rasfer iment i a l l ' INPS, sono u n o dei pr inc ipa l i fattori 
responsabi l i del la formazione del d isavanzo pubbl ico . Tra il 1986 e 
il 1992 le necessi tà f inanziarie del l ' INPS sono anda t e a u m e n t a n d o 
fino quas i a r addopp ia r s i . Tra le cause di cresci ta del fabbisogno il 
pegg io ramento del l 'equi l ibr io del s i s tema previdenzia le pe r l 'au
m e n t o del la vi ta media , m a anche i notevoli oner i di n a t u r a 
assis tenziale (pensioni sociali, t r a t t a m e n t i di cassa in tegrazione e 
d isoccupazione, ecc.). pe r il r ip i ano dei d isavanzi del l ' INPS ogni 
a n n o le f inanze dello S ta to trasferiscono al s i s tema prevideziale circa 
60 mi l a mld. ; 

sani tà : t r a il 1985 e il 1992 il c o m p a r t o della san i tà ha 
con t r ibu i to al la formazione del debi to pubbl ico pe r c irca il 3,5 pe r 
cento; pe r il 1994 si prevede u n a spesa di 94 mi la mld . La d i n a m i c a 
del la spesa s a n i t a r i a t rova spiegazioni , ol t re che nelle modificazioni 
s t ru t tu ra l i ( invecchiamento della popolazione), anche nel la presenza 
di fattori di spesa difficilmente compr imib i l i (spesa pe r il personale , 
farmaceut ica , ospedal iera , ammin i s t r a t i va ecc.) e nel la i r responsa
bi l i tà f inanziar ia dei centr i gest ionali di spesa, che h a n n o reso 
inevi tabi le u n processo di l ievitazione della stessa con tassi di 
cresci ta super ior i a quell i del s i s tema economico. La spesa san i ta r ia 
i t a l i ana r a p p o r t a t a al tassi di cresci ta super ior i a quell i del s i s tema 
economico. La spesa san i ta r ia i ta l iana r a p p o r t a t a al PIL, p u r 
r i su l t ando in l inea con quel la degli a l t r i paesi CEE, è tu t t av ia u n a 
spesa inefficiente; 

f inanza locale e regionale: se la p r ima , dopo il r ip iano della 
legge S t a m m a t i del 1977, si è m a n t e n u t a sotto controllo, si sono 
regis t ra te crescite costant i delle spese regionali , in par t ico la re delle 
Regioni a s t a tu to speciale. 

Con r igua rdo a tal i settori , è da r i levare che con la legge delega 
n . 421/1992 e i relat ivi decret i di a t tuaz ione è s ta ta avvia ta 
u n ' i m p o r t a n t e azione di r i s anamen to : secondo q u a n t o emerso dal
l ' indagine, vi sa rebbero tu t tav ia ul ter ior i marg in i pe r il con ten imento 
del la spesa. 
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Secondo il Governa tore della Banca d ' I ta l ia dot t . Antonio Fazio, 
negli ann i '70, nel la magg io r p a r t e dei paes i indust r ia l izzat i , 
l ' aumen to del la spesa pubb l i ca h a ecceduto lo sv i luppo del redd i to 
e a d essa n o n h a fatto r i scont ro u n a para l l e la espans ione degli 
introi t i t r i bu ta r i e cont r ibut iv i . Di conseguenza, in tu t t i i Paesi, sono 
cresciuti no tevo lmente i d isavanzi di b i lancio ed è iniziato il 
processo di a c c u m u l o del debi to pubbl ico . 

Negli ann i '80, la consapevolezza dei r ischi di ins tabi l i tà 
f inanziar ia der ivant i da l l ' e spans ione del debi to ha condot to verso 
pol i t iche di b i lancio corre t t ive: obiet t ivo p r io r i t a r io è d ivenuto il 
con ten imen to del la spesa. In par t ico la re , in I ta l ia la fase di 
acc resc imen to del la spesa (cui h a n n o cont r ibu i to in m a n i e r a notevole 
le spese pe r la p rev idenza e quel le pe r la sani tà) edei d isavanzi è 
d u r a t a p iù a lungo e la correzione è in iz ia ta p iù t a rd i r i spe t to agli 
a l t r i p r inc ipa l i Paesi indus t r ia l izza t i . Inol tre , negli ann i '80 si è 
rea l izza ta un ' invers ione di ro t t a negli indir izzi di pol i t ica mone ta r i a , 
con la progress iva r iduz ione del f inanz iamento mone t a r i o del 
d i savanzo e la fissazione di obiet t ivi di cresci ta degli aggregat i 
mone ta r i finalizzati a l la r iduz ione del tasso di inflazione. 

Ciò av rebbe r ichiesto u n a pol i t ica di b i lancio coerente, in 
m a n c a n z a del la qua le i tassi di interesse e r ano des t ina t i r a p i d a m e n t e 
a crescere anche come conseguenza del la scelta di perseguire u n a 
maggiore s tabi l i tà del c a m b i o fino al la decisione di ader i re al la 
b a n d a s t re t ta dello SME. 

I tassi real i , d ivenut i cos t an temen te posit ivi da l la fine degli ann i 
'70, nel la seconda m e t à degli ann i '80 sono s tat i add i r i t t u r a super ior i 
al tasso di cresci ta de l l ' economia . Q u a n d o è d ivenuto evidente che 
al la r iduz ione dell ' inflazione non seguiva u n r i d imens ionamen to 
degli squi l ibr i dei conti pubbl ic i , si passò a l la predisposizione, e in 
p a r t e a l l ' a t tuaz ione , di var i p r o g r a m m i p lur ienna l i di r i s anamen to , 
la cui azione, s eppur incisiva, è s t a ta nel complesso insufficiente. 

Nei p r i m i anni '90, inol tre , con il r a l l en t amen to de l l ' economia 
e con la nuova o n d a t a di r ia lzi dei tass i di interesse, il r id imen
s ionamen to del fabbisogno h a subi to u n a b a t t u t a d 'a r res to . I 
progressi real izzat i sul sa ldo p r imar io , venivano vanificati dal l 'e
spans ione del l 'onere pe r interessi . Il peso del debi to sul p rodo t to 
i n t e m o h a ragg iun to nel 1992 il 111 p e r cento. Rispet to agli a l t r i 
Paesi indust r ia l i , il livello del debi to pubb l i co t rova in I tal ia 
compenso in u n p iù basso livello dei debi t i cont ra t t i dal set tore 
pr iva to , famiglie e imprese , pa r i al 22,4 pe r cento del PIL al la fine 
del 1991. In tal i condizioni (debito pubb l ico pa r t i co l a rmen te elevato, 
i ndeb i t amen to delle imprese nel la n o r m a al to tasso di r i s p a r m i o 
delle famiglie e modes to i ndeb i t amen to delle stesse) u n a quo ta p iù 
elevata di debi to p u ò essere de tenu ta , senza r ischi immedia t i , da l 
set tore delle famiglie. 

Sebbene il processo di a c c u m u l o di debi to pubbl ico nel lungo 
per iodo n o n sia sostenibile, tu t tav ia , la teor ia economica e l 'espe
r ienza storica, non consentono di ind iv iduare il « l imi te » ol t re il 
qua le possono generars i riflessi incontrol la t i sul la d o m a n d a e sui 
prezzi . Ciò d ipende d a var i fattori t r a i qual i la credibi l i tà dello 
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Sta to come debi tore , il livello dei tassi di interesse, il tasso di 
r i spa rmio del l 'economia, le prospet t ive di cresci ta del reddi to 
naz ionale ecc. 

3. Gli obiettivi del Trattato di Maastricht. 

Per q u a n t o r i g u a r d a gli obiet t ivi definiti nel Tra t t a to di 
Maas t r ich t ed i loro r appor t i con le pol i t iche di gestione del debi to 
pubbl ico , nel corso del l ' indagine è r i su l ta to ch ia ro come sia vivo ed 
in p ieno svolgimento il d iba t t i to sui cri teri di convergenza e sulle 
moda l i t à con le qual i raggiunger l i . I cr i ter i in base ai qual i sa rà 
va lu ta to il g rado di convergenza di c iascuna economia europea con 
quelle degli a l t r i Paesi, ai fini del passaggio al la te rza fase 
del l 'Unione mone ta r i a , sono infatti , come è noto, pa r t i co la rmen te 
restr i t t ivi e severi: definiti in u n a fase (febbraio 1992) in cui 
l ' economia appa r iva ca ra t te r izza ta da u n processo di cresci ta 
d u r a t u r a e sostenuta , essi si d imos t r ano adesso, in condizioni di 
fondo ben diverse, obiet t ivi no tevolmente difficili da conseguire e 
gravosi da m a n t e n e r e . Ricordo che, in par t ico lare , pe r il passaggio 
al la te rza fase del l 'UEM sono fissate le seguenti condizioni , che 
c iascuno degli Sta t i m e m b r i dovrà r i spe t ta re : 

pe r q u a n t o r i g u a r d a l ' andamen to va lu tar io , r i spet to dei nor
mal i marg in i di f lut tuazione del S is tema mone ta r io europeo (SME) 
senza gravi tensioni , pe r a lmeno due ann i an t e r io rmen te a l l ' esame; 

tassi di interesse non super ior i in m e d i a a l l 'u l t imo a n n o di 
ol t re il 2 pe r cento r ispet to a quell i mass imi dei t re Stat i m e m b r i 
che h a n n o consegui to migl ior i r i sul ta t i ; 

tasso d' inflazione med io non super iore di ol t re 1* 1,5 pe r cento 
r i spe t to a quel lo m a s s i m o dei t re Stat i m e m b r i che h a n n o conseguito 
r i su l ta t i migl ior i ; 

d i savanzo pubbl ico n o n super iore al 3 pe r cento del PIL; 

debi to pubb l ico non super iore al 60 per cento del PIL. 

Peral t ro , pe r q u a n t o concerne quest i u l t imi due indicator i , 
l 'ar t icolo 104 C del Tra t t a to ado t t a u n me todo di va lu taz ione 
d inamico , p rec i sando che è sufficiente che i relat ivi valori s iano 
d iminu i t i in m o d o cont inua t ivo e sostanziale, avvic inandosi progres
s ivamente al valore di r i fer imento. Na tu ra lmen te , se non si 
r i spe t t ano con esat tezza i p a r a m e t r i definiti e quantif icat i nel 
Tra t ta to , il conseguimento o m e n o di questo percorso tendenzia le 
vir tuoso è soggetto ad u n a va lu taz ione discrezionale da pa r t e degli 
o rgan i della Comuni tà . È p ropr io la so t to l ineatura di questo aspe t to 
d inamico il p u n t o che è emerso con maggiore chiarezza da l l ' inda
gine: non solo pe r q u a n t o r i g u a r d a il debi to pubbl ico , m a anche pe r 
gli a l t r i p a r a m e t r i di convergenza bisognerà necessa r iamente valo
r izzare quel lo che è s ta to g ius tamente indica to come l ' e lemento p iù 
ca ra t t e r izzan te del Tra t t a to stesso, vale a d i re la sua « logica 
evolut iva ». 
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In generale , i da t i emers i da l l ' indag ine re la t ivamente al la 
sostenibi l i tà del debi to nei Paesi CEE m o s t r a n o che. sul la base delle 
ipotesi corrent i , la recente cresci ta dei r appor t i debi to pubblico/PIL 
prosegui rà anche nel 1993: da t i gli a t tua l i saldi p r imar i , sol tanto 
l ' I r landa a p p a r e infatti in g rado di evi tare u n i n c r e m e n t o . Nella 
magg io r pa r t e degli a l t r i Paesi la s tabi l izzazione del debi to r ichie
de rebbe u n notevole i nasp r imen to del la pol i t ica fiscale, in non pochi 
casi casi al di là di q u a n t o sa rebbe rea l i s t i camente possibile. 
Cons iderando che la crisi economica h a acui to il p r o b l e m a della 
sostenibi l i tà delle pol i t iche fiscali in a t to , ossia del la possibi l i tà di 
m a n t e n e r e la t endenza delle en t ra t e e delle usci te senza accrescere 
il livello del debi to pubb l ico in r a p p o r t o al PIL, a p p a r e qu ind i cer to 
u n genera l izzato a l l ungamen to dei t empi , anche di u n a cer ta 
r i levanza, pe r il conseguimento degli obiet t ivi definiti nel T ra t t a to di 
Maas t r ich t . 

Per q u a n t o concerne il nos t ro Paese, a p p a r e ch ia ro a tu t t i che 
TItalia non sa rà in g rado di conseguire tu t t i i r i su l ta t i definiti nel 
T ra t t a to di Maas t r ich t en t ro l 'a rco t empora l e ivi indica to ; certa
men te , non r iusc i rà in ques to in ten to pe r q u a n t o r i g u a r d a il debi to 
pubbl ico . Secondo le u l t ime previs ioni avanza te dal Governo nel 
Documento di p r o g r a m m a z i o n e economico-f inanziar ia pe r il 1994-
1996, che, in seguito al la crisi economica , h a n n o modif icato in senso 
peggiorat ivo quelle precedent i , l 'obiet t ivo del la s tabi l izzazione del 
r a p p o r t o t r a debi to pubb l ico e p rodo t to in te rno lordo sarà consegui to 
solo nel 1996, ad u n livello del 123 pe r cento (ment re il Documento 
di p r o g r a m m a z i o n e dello scorso a n n o indicava nel 1995 l ' anno del la 
s tabi l izzazione del r appor to , e a d u n livello del 113 pe r cento). 
N a t u r a l m e n t e , tal i previs ioni si b a s a n o sul p resuppos to che vengano 
poste in essere m a n o v r e di finanza pubb l i ca ragionevoli e soppor
tabi l i da l s i s tema economico del Paese: è infatti evidente che la 
s tabi l izzazione del r appo r to debito/PIL po t r ebbe essere consegui ta 
anche i m m e d i a t a m e n t e , m e t t e n d o in a t to u n a m a n o v r a delle 
d imens ion i di o t to pun t i pe rcen tua l i del PIL (pari cioè a circa 
130.000 mi l iardi ) ; con qual i conseguenze sui livelli del la p roduz ione , 
dello svi luppo e del l 'a t t iv i tà economica in genera le è tu t t av ia facile 
i m m a g i n a r e . 

4. Politiche di gestione e di rientro dal debito. 

Se si accet ta la l e t tu ra delle cause de l l ' i ndeb i t amento emersa nel 
corso de l l ' indagine e si r i leva d ' a l t r a p a r t e il ca ra t t e re for temente 
recessivo dello scenar io economico i n t emaz iona l e che condiz ierà 
inev i tab i lmente l ' economia i t a l i ana va va lu ta to pos i t ivamente il fatto 
che, pe r la p r i m a volta dal 1965, il passa to esercizio f inanziar io si 
è chiuso con u n avanzo p r i m a r i o (oltre 8.000 mld.) . Questo r i sul ta to , 
che sa rà rafforzato nel 1993 e negli ann i successivi, è conseguente 
(secondo le va lu taz ioni del Prof. Artoni) ad u n a press ione t r i bu ta r i a 
a l l inea ta a quel la tedesca e di poco inferiore a quel la francese, e di 
u n a spesa pubbl ica , al ne t to degli interessi , inferiore in t e rmin i 
relat ivi a quel la dei p r inc ipa l i Paesi europei ; quest i u l t imi inoltre, 
ne l l ' u l t imo biennio, a differenza del l ' I ta l ia h a n n o visto a u m e n t a r e in 
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m i s u r a r i levante i loro disavanzi , p ropr io a causa delle pol i t iche da 
essi persegui te pe r far fronte al la crisi economica . 

L ' anomal ia i t a l iana deve qu ind i indiv iduars i nel l 'e levato stock di 
debi to a c c u m u l a t o e nel costo del la sua gest ione: l 'obiet t ivo del la 
s tabi l izzazione del r a p p o r t o debi to /prodot to in te rno lordo dovrà 
pe r t an to essere persegui to sia a t t raverso u n a u m e n t o del surp lus 
p r i m a r i o che con u n a r iduzione del costo del debi to, senza 
pena l izzare la cresci ta del s is tema. 

È da escludersi invece con decisione (e in questo senso vi è s ta ta 
u n a p iena concordanza dei pun t i di vista) quals ias i ipotesi di 
conso l idamento del debi to : nel contesto a t tua le , scorciatoie p iù o 
m e n o forzose sul debi to , pe r q u a n t o possano s e m b r a r e a t t raen t i , sono 
in rea l tà e s t r e m a m e n t e pericolose. Il debi to pubbl ico costi tuisce 
l 'ossatura del l ' in tera s t ru t tu ra f inanziar ia del Paese, e le conseguenze 
po t r ebbe ro essere devas tan t i : la semplice p ropos ta di d iscutere 
p rovved iment i forzosi h a concorso in passa to ad a u m e n t a r e la 
percezione di u n r ischio del debi to, aggravandone il costo e 
in t roducendo a l t re dis tors ioni . 

Nel corso del l ' indagine , sono state da p iù pa r t i (Professori 
Arcelli, Marzano , Artoni e Vaciago) sot tol ineate le interazioni 
esistenti t r a le var iabi l i macroeconomiche e quelle di f inanza 
pubb l i ca : t r a scu ra re tal i col legament i po t rebbe compor t a r e effetti 
distorsivi sul r edd i to delle manov re di r i en t ro ed u n a sopravalu ta
zione delle stesse, dal m o m e n t o che u n a cadu t a del reddi to , indot ta 
da l la s t re t ta fiscale, avrebbe conseguenze negat ive sia sulle en t ra te , 
a causa della r iduzione del la base imponibi le , che sulle spese, pe r 
l ' aumen to di quelle relat ive agli ammor t i zza to r i sociali . 

In ques to senso, l 'obiett ivo de l l ' azzeramento del d isavanzo 
corrente , p u r t eo r icamente corret to , in quan to scar ica sulle genera
zioni future solo l 'onere del debi to che serve a f inanziare u n a u m e n t o 
del lo stock di capi ta le del paese, non a p p a r e asso lu tamente 
proponib i le , q u a n t o m e n o in t emp i ravvic inat i . Appare invece 
oppor tuno , r e l a t ivamente a ques to obiet t ivo, condur re u n a azione 
con t inua t iva e g radua le , a t t en ta a non g ravare eccess ivamente sui 
tassi di cresci ta e di svi luppo de l l ' economia reale . 

Il conseguimento di s empre maggior i saldi p r i m a r i posit ivi , che 
si è visto in p recedenza essere la s t r ada r a c c o m a n d a t a dagli u l t imi 
Esecutivi che si sono succedut i pe r la r iduzione dal r a p p o r t o debi to 
pubblico/PIL, pone in pa r t e gli stessi p rob lemi segnalat i pe r 
l ' azze ramento del d i savanzo corrente . N a t u r a l m e n t e , pe r il conse
gu imen to di ques to obiet t ivo esistono maggior i marg in i di movi
men to , in q u a n t o il complesso delle spese su cui agire non è l imi ta to 
alle sole usci te di n a t u r a corrente ; tu t tav ia anche in ques to caso 
occorre p res t a re mo l t a a t tenzione agli effetti di in terazione con le 
grandezze economiche real i e con le possibil i conseguenze negat ive 
che po t r ebbe ro der ivarne . 

In generale , si p u ò dire che negli u l t imi mes i si è verificato u n 
m u t a m e n t o del c l ima generale a l l ' in te rno del qua le venivano va lu ta te 
le m a n o v r e di f inanza pubbl ica : è no tevolmente d iminu i ta , anche in 
seguito a l l ' a l l en tamento delle tensioni in ternazional i , la d r a m m a t i c a 
enfasi con la qua le veniva cons idera to il p r o b l e m a dei tassi 
d ' interesse, e che aveva ragg iun to il suo cu lmine nel la seconda m e t à 
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del '92, e si è reg is t ra ta u n a p iù decisa presa di coscienza dei 
possibil i effetti negat ivi che il consegu imento di s empre maggior i 
avanzi p r i m a r i po t r ebbe compor t a re , in t e rmin i real i . Questi 
m u t a m e n t i h a n n o finito pe r d e t e r m i n a r e u n o r i en t amen to favorevole 
al la messa in a t to di u n a m a n o v r a pe r il 1994 e gli ann i successivi 
di po r t a t a inferiore a quel la previs ta pe r il 1994 e il 1995 dal DPEF 
1993-1995, con probabi l i minor i effetti compress ivi pe r consumi , 
inves t iment i e sv i luppo p rodu t t ivo in generale . 

Il p u n t o cent ra le de l l ' indagine è s ta to quello del la m i s u r a nel la 
qua le il r agg iung imen to degli obiet t ivi di r i s a n a m e n t o possa e d e b b a 
d ipendere da l la real izzazione di avanz i p r i m a r i e/o dal la r iduzioni 
degli oner i pe r il servizio del debi to conseguente ad u n a discesa, p iù 
o m e n o agevola ta o forzata, dei tass i di interesse. 

L 'elevato livello di debi to r agg iun to al la fine del 1992, 1.734.500 
mld. , secondo le s t ime contenute nel Documen to di p r o g r a m m a z i o n e , 
è infatti il r i su l ta to sia del susseguirsi nei var i ann i dei d isavanzi 
p r i m a r i e sia del la spesa pe r interessi sui ti toli emessi pe r la 
coper tu ra finanziaria: ques t ' u l t ima componen te , u n a volta ragg iun to 
u n sa ldo p r i m a r i o at t ivo, costi tuisce u n a fonte di au toa l imentaz ione 
del debi to e r ichiede p e r t a n t o u n in te rvento specifico per il suo 
con ten imento . 

Tale spesa è da collegare, si è det to , sia al l 'e levato stock di ti toli 
di S ta to e al la breve d u r a t a med ia degli stessi che costr inge il Tesoro 
a r icorrere al merca to , con aste a cadenza quindic inale , pe r svar ia te 
decine di migl ia ia di mi l ia rd i , sia agli al t i tassi di interesse. Se 
quest i potevano, sia p u r e con a lcune riserve, essere giustificati in 
per iodi p recedent i cara t te r izza t i d a a l ta inflazione, tensioni sul tasso 
di c a m b i o e forti incer tezze sul percorso di r i en t ro del la finanza 
pubbl ica , a p p a r e o ra g iunto il m o m e n t o di procedere con decisione 
sul la via di u n a r iduz ione dei r end imen t i stessi. 

È da dire in propos i to che, r i spet to al m o m e n t o in cui è s ta ta 
avvia ta l ' indagine, la Banca d ' I ta l ia h a r i pe tu t amen te abbas sa to il 
tasso ufficiale di sconto (TUS), che è passa to dal l '11 pe r cento al 10,5 
pe r cento (20 magg io 1993), al 10 pe r cento (11 g iugno 1993), al 9 
pe r cento (5 luglio 1993), all '8,50 p e r cento (9 se t t embre 1993), al l '8 
pe r cento (21 o t tobre 1993). 

Tali r iduzioni si sono riflesse solo pa rz i a lmen te sul la s t ru t tu ra 
dei tassi banca r i e sui r end imen t i dei t i toli di Sta to; è c o m u n q u e da 
no ta re in propos i to che, secondo la Ragioner ia Generale , la r iduzione 
di u n p u n t o del tasso di interesse sui t i toli pubbl ic i de te rmina , da t a 
la vi ta m e d i a del debi to e la composiz ione dei t i toli pe r la sua 
coper tura , u n r i spa rmio , ne l l ' a rco di 4 anni , di 15-16 mi l a mld. , 
concen t ra to sopra t tu t to nel secondo e nel terzo anno . 

Data ques ta p remessa , e r i t o r n a n d o alle va lu taz ioni emerse nel 
corso del l ' indagine , è s ta to da p iù pa r t i r i levato come, ne l l ' a t tua le 
cong iun tu ra economica con t rassegna ta da u n forte r a l l en t amen to 
del l 'a t t iv i tà economica da consis tent i r i su l ta t i ragg iun t i sul fronte 
dell ' inflazione vi s iano a m p i m a r g i n i pe r u n a r iduz ione dei tassi di 
interesse, il cui livello in t e rmin i sia real i che nomina l i è mol to al 
di sopra di quel lo dei tassi dei p r inc ipa l i paesi indust r ia l izzat i . 
Cautele sono s ta te invece espresse da l Prof. Sylos Labin i e da l Dott. 
Monorchio pe r i r ischi pe r la sot toscrizione del debi to che po t rebbero 
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der ivare da u n a r iduzione dei r end imen t i medes imi : a loro avviso 
non pa re possibile ipot izzare u n « p la fonamento » o l ' indicazione a 
pr ior i di u n de t e rmia to tasso di interesse, in quan to prezzo che si 
forma sul m e r c a t o da l l ' incont ro fra d o m a n d a e offerta. 

In questo contesto generale , si inseriscono le propos te di re t te a 
favorire il r ibasso dei tassi di interesse e l ' a l lungamento del la vi ta 
med ia del debi to pubbl ico . 

Tra le propos te p iù interessant i , quel la del prof. Monti re la t iva 
a l l ' emiss ione di ti toli pubbl ic i a lungo te rmine , con u n r end imen to 
modes to (3 pe r cento) e capi ta le indic izzato al tasso di inflazione, la 
cui sottoscrizione dovrebbe essere incent iva ta a t t raverso lo s t rumen to 
fiscale: ta le p ropos ta collegata ad u n a p iù generale revisione del 
reg ime fiscale delle a t t iv i tà f inanziarie che, t r a l 'a l tro, e l imini ogni 
privilegio fiscale sui ti toli di S ta to r i spet to alle a l t re at t ivi tà, 
concor re rebbe ad a l lungare la s t ru t tu ra del debi to e a far scendere 
i tassi di interesse; e quel la del prof. Artoni consistente nel l 'emis
sione di titoli con u n r end imen to a l l ineato con le prospet t ive di 
cresci ta del s i s tema (2-2,5 per cento) e capi ta le indicizzato all ' in-
f lazione,anch'essa a c c o m p a g n a t a da u n adegua to uso dello s t rumen to 
fiscale pe r d i sc r iminare t r a emissioni a breve e a lungo te rmine , e 
t r a ti toli a r emuneraz ione reale e nomina le , fino a giungere 
al l 'affermazione, pe r il futuro, del l 'assoggettabi l i tà in l inea di 
pr inc ip io di tu t te le rendi te f inanziarie a imposiz ione. 

Al conseguimento delle stesse finalità sono volte le anal is i di 
nuove t ipologie di ti toli (in va lu ta estera, con war r an t , con capi ta le 
indic izzato al tasso di inflazione) real izzate da l prof. Marzano pe r 
l ' individuazione di titoli a l ternat iv i ai CCT indicizzat i che contr i
bu i scano ad a l lungare la vi ta m e d i a del debi to, m a che, ne l l ' a t tua le 
contesto di tasso di c amb io f lut tuante , di non comple ta credibi l i tà 
ant inflazionist ica del la poli t ica economica e di difficoltà incorse nel 
processo di pr ivat izzazioni , difficilmente po t rebbero r i su l ta re gradi t i 
al pubbl ico , a magg io r ragione se si cons idera il fatto, posto in 
evidenza dal prof. De Cecco, che il debi to è de tenuto pe r il 60-70 
pe r cento da pr iva t i c i t tadini , come forma di r i spa rmio e di 
p rev idenza in tegra t iva . 

Infine la p ropos ta del prof. Vaciago del r icorso a forme di 
debt -equi ty-swap, che consentono di t ras formare ti toli obbl igazionar i 
in quote di p ropr i e t à di beni del d e m a n i o pubbl ico , con il d i r i t to a 
percepi re i futuri reddi t i der ivant i da l la gestione degli stessi. Anche 
ta le operazione, che p u r avrebbe l'effetto di u n a r iduzione di stock 
di debi to , sa rebbe possibi le solo in presenza di u n a b b a s s a m e n t o 
consis tente dei r end imen t i dei ti toli di S ta to . 

Secondo il Governa tore della Banca d ' I ta l ia dott . Antonio Fazio, 
va sot tol ineato che l'effettivo appor to che la r iduzione degli interessi 
po t r à da re al r i d imens ionamen to del debi to pubbl ico d ipenderà 
so l tan to d a l l ' a n d a m e n t o dei tassi di interesse real i , non di quelli 
nomina l i . Alcuni esercizi numer ic i , riferiti al per iodo 1993-1998 e 
basa t i su u n a g radua le convergenza dei tassi di interesse verso il 
livello previs to pe r i tassi in ternazional i , po r t ano a va lu ta re il 
r i spa rmio del la spesa pe r interessi in circa u n a l t ro p u n t o percen
tua le del p rodo t to in terno, r i spet to a quello consegui to negli u l t imi 
mesi . 
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Il con ten imento del la spesa p e r interessi che po t r à der ivare da 
u n a gest ione del debi to d i re t ta a diversif icarne la composiz ione può 
essere significativo, m a non de t e rminan te . Ad esempio, la sostitu
zione di BTP e CCT con ti toli indicizzat i al m a r c o pe r l ' impor to 
indicat ivo di 100.000 mld . de te rmine rebbe , in u n qu inquenn io , u n a 
r iduz ione del l 'onere pe r interessi di 0,2 pun t i pe rcen tua l i del 
p rodo t to in te rno . E m e t t e n d o ti toli indicizzat i in va lu ta lo S ta to si 
a s sumerebbe pe rò u n r ischio di c ambio . 

Per a r res ta re il progress ivo a u m e n t o del peso del debi to sul 
p rodo t to in te rno occorre dunque , a giudizio del Governatore , p u n t a r e 
su l l ' accresc imento de l l ' avanzo p r i m a r i o . 

5. Politiche di controllo del disavanzo primario. 

Nel corso del l ' indagine sono emerse var ie propos te sul control lo 
del d isavanzo, che h a n n o r i g u a r d a t o sia aspet t i che possono definirsi 
p iù p r o p r i a m e n t e is t i tuzionali , sia l ' incremento delle en t ra t e ed il 
con ten imen to del la spesa. 

Per q u a n t o concerne l ' inc remento delle en t ra te , è s ta ta general
m e n t e r i levata l ' inoppor tun i tà d i u l ter ior i a u m e n t i del la press ione 
fiscale, già a livelli elevati e c o m u n q u e in m e d i a con quell i degli a l t r i 
paesi europei , anche se u n a u m e n t o del l ' imposiz ione sa rebbe 
inevitabi le , ancorché non desiderabi le , qua lo ra la compress ione delle 
spese po l i t i camente e soc ia lmente real izzabi le non fosse sufficiente 
ad o t tenere la r iduzione di fabbisogno des idera ta . 

In ques to senso va le t ta la p ropos ta del Prof. Sylos Labin i di 
un ' add iz iona le IRPEF (progressiva), ta le da far paga re a 10 mil ioni 
di famiglie, su u n tota le di 16 mil ioni , u n a m e d i a di 3 mil ioni 
(aggiuntivi r i spet to al la s i tuazione a t tuale) a nucleo famil iare, 
o t t enendo u n get t i to di 30.000 mld ; in a l ternat iva , si dovrebbero 
r id isegnare le a l iquote . Diverso, invece, il significato del la p ropos ta 
del Prof. Monti , secondo il quale , il Governo dovrebbe annunc i a r e 
che qua lo ra le mi su re che in tende ado t t a re sul la to delle spese 
incont rassero forti resistenze, da p a r t e dei polit ici , delle forze sociali 
o di var i g rupp i di pressione, dovrebbe scat tare , au toma t i camen te , 
u n a sovr impos ta (proporzionale) dell 'x pe r cento de l l ' IRPEF (x pe r 
cento del l ' imponibi le) : ta le annunc io av rebbe l'effetto di c reare u n a 
press ione dei con t r ibuen t i in favore del la m a n o v r a di r i en t ro 
p ropos ta e, in caso di fa l l imento di questa , ass icurerebbe c o m u n q u e 
le r isorse necessar ie . 

S e m p r e pe r q u a n t o r i g u a r d a le en t ra te , è s ta ta sot to l ineata (Prof. 
Artoni) l 'esistenza di u n o spazio p e r in tervent i di raz ional izzazione 
nel l ' appl icazione delle n o r m e t r ibu ta r i e che consent i rebbe il r ecupero 
di marg in i di evasione di e lusione fiscale; maggior i en t ra t e po t reb
bero inol t re der ivare da u n efficiente s i s tema di control l i incrociat i , 
t ecn icamente oggi real izzabi le , che consent i rebbero notevoli passi 
avan t i sul fronte del la lot ta a l l 'evasione (Prof. Rey). 

Alla luce di tal i considerazioni , s e m b r a poters i espr imere , pe r 
quest i aspet t i , u n a p r i m a va lu taz ione posi t iva sul Documento di 
p r o g r a m m a z i o n e economico-f inanziar ia 1994-1996 che p ropone u n a 
m a n o v r a pe r il p ross imo t r i enn io essenzia lmente concen t ra ta sulla 
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r iduzione del la spesa p iu t tos to che su l l ' aumento delle en t ra te . Nel 
Documento si sot tol inea infatti come il Governo non in tenda 
r ecupe ra re il calo di get t i to e di press ione t r i bu ta r i a che si 
verificherà nel 1994, in q u a n t o questo è il r i su l ta to fisiologico del 
veni r m e n o di fattori s t r aord inar i che h a n n o cara t te r izza to il 1992 
e il 1993. Il livello di press ione t r ibu ta r i a ragg iun to (28,73 pe r cento) 
non è cons idera to soppor tab i le in via p e r m a n e n t e , anche pe r gli 
eventual i effetti d is incent ivant i da l la to dell 'offerta. Il recupero dei 
marg in i di evasione ed elusione, che costi tuisce pe r il Governo u n 
impegno inderogabi le , « dovrà servire, q u a n t o m e n o nel caso delle 
impos te diret te , non ad a u m e n t a r e la pressione, m a a r idur re le 
a l iquote delle impos te ». 

Proposte di a u m e n t i di en t ra te diverse da quelle t r ibu ta r ie 
hanno , infine, r i gua rda to i canoni di affitto dei beni demania l i (Prof. 
Sylos Labin i e Dott. Monorchio) e le pr ivat izzazioni : secondo il Prof. 
Artoni u n p r o g r a m m a di pr ivat izzazioni , da real izzare secondo il 
model lo inglese, consent i rebbe u n maggior get t i to di circa 10.000 
m l d di l i re. 

Circa il con ten imento del la spesa, da l l ' indagine è emersa u n a 
sostanziale concordia r igua rdo la necessi tà e la possibi l i tà che la 
m a n o v r a di b i lancio d e b b a basars i , in avvenire, p reva len temente su 
economie da l la to del la spesa, da r ivolgere innanz i tu t to a l l 'e l imina
zione degli sprechi , a l la razional izzazione della spesa stessa e al 
r ecupero dell 'efficienza (Professori Marzano , Rey, Sylos Labini e dott . 
Monorchio) . 

I p rovved iment i ado t ta t i da l precedente Governo in a t tuaz ione 
del la legge delega n. 421/92 e gli sforzi che l ' a t tuale s ta compiendo 
pe r sostenere la credibi l i tà del nos t ro Paese, s t anno facendo emergere 
u n o r i en t amen to nuovo in m a t e r i a di f inanza pubb l i ca con l 'adozione 
di m i su re s t ru t tura l i , f inalizzate ad incidere sui meccan i smi di 
formazione dei d isavanzi . (Dott. Monorchio) . In a t tesa che tal i 
meccan i smi d iano i loro frutti, e in considerazione del la par t i co la re 
composiz ione del la spesa pubb l ica i ta l iana, da p iù pa r t i sono stat i 
r in t racc ia t i marg in i , p iù o m e n o ampi , di m a n o v r a in settori 
par t ico lar i e specifici. 

Innanz i tu t to i con ten iment i del la spesa dovrebbero r igua rda re il 
c o m p a r t o del pubbl ico impiego: 

in considerazione del la l ievitazione del personale delle pub 
bl iche ammin i s t r az ion i e del costo dei cont ra t t i del pubbl ico 
impiego, che h a n n o l a rgamen te supera to le previsioni g r avando sui 
conti di tu t t i gli ent i e su quell i del b i lancio dello Sta to , il control lo 
delle re t r ibuz ioni e degli s l i t t ament i incontrol la t i di ca r r ie ra sareb
bero val idi s t rumen t i pe r l imi ta re u n a delle cause m a g g i o r m e n t e 
responsabi l i del la formazione del debi to pubbl ico (Dott. Monorchio); 

cons idera to che circa il 75 pe r cento della spesa della P.A. 
r i gua rda il personale , a p p a r e oppo r tuna (Prof. Rey) u n a profonda 
modifica del la pol i t ica di r ec lu t amen to dello stesso e della sua 
ut i l izzazione, anche t enendo presente che l 'occupazione del set tore 
pubb l ico non è d is t r ibui ta un i fo rmemente sul ter r i tor io naz ionale e 
che qu ind i ta le d is t r ibuzione a n d r e b b e rivista; 
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a m p i marg in i d 'az ione in m a t e r i a vengono individuat i , in 
par t ico lare , nel c o m p a r t o del la scuola, in r i fer imento al qua le viene 
r ichiesto, anche in considerazione del consis tente calo demografico, 
l'effettivo blocco del turn-over ed u n a maggiore mobi l i t à del 
personale (Prof. Sylos Labini) . Inol t re , t r a le fonti di costi su cui 
sa rebbe auspicabi le in terveni re vengono indicat i gli a t tua l i mecca
n i smi di ingresso nel la ca r r i e ra univers i ta r ia , i « corsi intensivi » e 
i fondi des t ina t i alle Univers i tà p rocedendo al con t empo a l l ' aumen to 
delle tasse univers i ta r ie (il cui livello eccess ivamente basso è messo 
in ri l ievo anche dal Prof. Marzano) in m i s u r a ta le da copr i re g ran 
pa r t e dei costi (15-20 mil ioni pe r s tudente) come in tu t t i gli a l t r i 
paesi del m o n d o ; 

lo spos tamen to verso la pr iva t izzaz ione del con t ra t to del 
pubb l ico impiego e la responsabi l izzazione dei d i r igent i general i in 
re lazione al la spesa (auspicat i da l Prof. Rey) po t r ebbe ro cost i tuire 
impor t an t i pass i avan t i nel con ten imen to del la spesa pubb l i ca 
u n i t a m e n t e al la r i forma dei s is temi di control lo e a l la r i forma della 
contabi l i tà dello Stato , tal i da consent i re u n a va lu taz ione pun tua l e 
dei costi sostenut i in re lazione ai servizi garan t i t i e pres ta t i . 

In secondo luogo, l 'esigenza di r endere p iù efficienti i servizi 
del la P.A., e l iminando le aree di spreco, e di r iequi l ibrar l i in 
funzione di u n nuovo S ta to sociale (Professori Rey e Sylos Labini) 
ed il r ecupero dell 'efficienza del la P.A. po t rebbe essere consegui to 
(secondo il Prof. Marzano) s t a tuendo r iduzioni di spesa percentua l 
m e n t e egual i pe r i var i dicaster i , l asc iando ai r ispet t ivi responsabi l i 
la scelta del m o d o in cui real izzar l i . 

Quest i tagli l inear i t rovano sos tanz ia lmente con t ra r io il dott . 
Monorchio in q u a n t o pena l izzant i il già p recar io funz ionamento delle 
ammin i s t r az ion i la cui efficienza po t r ebbe esser r i t rova ta non 
a t t raverso u n ind i sc r imina to tagl io, pe r esempio, (e come s e m b r a 
inevitabile) , a l la spesa pe r acquis to di beni e servizi pubbl ic i , che 
inc iderebbe solo sui Minister i e le Aziende Autonome, m a a t t raverso 
la r iduzione del la spesa pe r t rasfer iment i che ver rebbe a colpire quei 
centr i au tonomi di spesa (s is tema san i ta r io e previdenziale , f inanza 
locale e regionale) ai qual i , p e r il r ip i ano dei d isavanzi , lo S ta to 
trasferisce ogni a n n o migl ia ia di mi l i a rd i . 

Infine, è s ta ta r i c h i a m a t a d a p iù par t i , la necessi tà di u n a 
l imi taz ione delle spese del s i s tema san i ta r io e previdenzia le , consi
dera te cause impor t an t i de l l ' a t tua le livello del debi to pubbl ico , da 
rea l izzare a t t r averso in tervent i di o rd ine p iù generale , qual i tagli ai 
t rasfer iment i (dott. Monorchio) , e/o a t t raverso var ie p ropos te speci
fiche qual i l ' in t roduzione dei tickets (con r iduzioni a favore dei m e n o 
abbient i ) sui r icoveri ospedal ier i : il r i s p a r m i o s t ima to sa rebbe di 
a l m e n o 8.000 m l d (Prof. Sylos Labini) o la r iduz ione delle pensioni 
di inval id i tà (Prof. Marzano) . 

Si t r a t t a , come si vede, di indicazioni di la rga mass ima , in 
q u a n t o l ' indagine non si è pa r t i co l a rmen te concen t ra ta sul la speci
ficazione delle r iduzioni di spesa; indicazioni che t rovano c o m u n q u e 
cor r i spondenza nel Documento 1994-1996, nel qua le pe ra l t ro viene 
fornita solo la quant i f icazione compless iva , e non set tor iale e 
det tagl ia ta , dei tagl i di spesa. 
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6. Le manovre di finanza pubblica degli ultimi anni. 

Rela t ivamente alle manov re di f inanza pubb l ica messe in a t to 
negli u l t imi anni , va r i corda to come nel corso de l l ' indagine sia s ta ta 
r ibad i t a l ' impossibi l i tà di formulare u n giudizio complessivo e 
documen ta to sull 'efficacia delle mi su re s t ru t tu ra l i di con ten imento 
del la spesa in t rodot te con la legge delega nei compar t i del la sanità , 
previdenza, pubb l ico impiego e f inanza locale. 

Infatti , tal i m a n o v r e s t ru t tu ra l i non sono, in p r i m o luogo, ancora 
in tegra lmente comple ta te in t a lun i dei set tori che ne sono oggetto, 
pe r cui non è possibile d isporredel la compless iva p a n o r a m i c a degli 
in tervent i dispost i ; inol tre , è opinione concorde che, anche avendo di 
fronte il q u a d r o comple to delle modifiche normat ive , la va lu taz ione 
degli effetti di r i spa rmio di spesa che le r i forme c o m p o r t e r a n n o non 
sa rebbe pe r il m o m e n t o effettuabile, in q u a n t o ta le r i spa rmio 
d ipende rà dal l 'evoluzione che mol te var iabi l i a s s u m e r a n n o in rela
zione alle modif iche in t rodot te e che non a p p a r e adesso facilmente 
definibile, p u r potendosi ce r t amen te prevedere che gli effetti positivi 
s a r a n n o di r i levanza notevole. 

L ' in t roduzione delle misure di r i forma s t ru t tu ra le nei settori 
c i tat i è s ta ta va lu ta t a pos i t ivamente da l la genera l i tà degli interve
nut i , che anzi h a evidenzia to come in t a lun i compar t i , come ad 
esempio nel pubb l ico impiego, avrebbe po tu to essere fatto anche 
qualcosa in p iù pe r il con ten imento della spesa (a questo proposi to 
si r i m a n d a alle p ropos te di con ten imen to del la spesa i l lus t ra te nel 
p recedente p u n t o 8). Più agevole è invece la va lu taz ione degli effetti 
delle m a n o v r e di t ipo congiuntura le , u l t ima delle qual i è s ta ta la 
cos iddet ta « m a n o v r i n a » da 12.500 mi l i a rd i del maggio 1993. 

Per q u a n t o r i g u a r d a queste u l t ime, esse sono appa r se notevol
m e n t e efficaci ne l l ' aumen ta r e il livello delle en t ra te , sia pu re 
r i co r rendo f requentemente a d en t r a t e s t r aord ina r ie e non r ipet ibi l i , 
m e n t r e non h a n n o mos t r a to a l t r e t t an ta decisione nel l imi ta re il 
complesso delle spese, spec ia lmente la spesa di pa r t e corrente . In tal i 
m a n o v r e la pa r t e de l l ' impor to compless ivo der ivan te dal l ' az ione di 
i nc remen to delle en t ra t e è s ta ta finora s empre super iore a quel la 
dovuta al la compress ione delle spese; pe r quan to r i gua rda queste 
u l t ime , la d iminuz ione h a avu to luogo, come si è ant ic ipa to , pe r la 
magg io r pa r t e nei confronti del la spesa in conto capi ta le , essendosi 
d imos t r a t a la spesa corrente di ben p iù difficile compr imib i l i t à . 
Secondo il Governa tore del la Banca d ' I ta l ia Antonio Fazio, in I tal ia, 
dal 1989 al 1992, il mig l io ramen to dei saldi p r i m a r i è der ivato , 
p r inc ipa lmen te , da u n lato, da l l ' i nna lzamento del la press ione fiscale, 
a u m e n t a t a da l 38,7 al 40,7 pe r cento, e da l l ' a l t ro , da l la d iminuz ione 
del l ' inc idenza sul p rodo t to in te rno delle spese diverse da quel le pe r 
interessi (la cui s t ru t tu ra e il cui livello è in l inea con i paesi 
de l l 'Europa cont inenta le - anche in essi è e levata l ' incidenza della 
spesa pe r p rev idenza e sani tà - m a sulla qua le h a inciso pesante
mente , in quest i u l t imi anni , l 'onere impropr io connesso con la 
corruzione) , passa te da l 42,4 al 41,8 pe r cento u n i c a m e n t e pe r effetto 
del forte a u m e n t o delle en t ra t e in conto capi ta le . Il d i savanzo 
compless ivo è cresciuto in valore assoluto; il sa ldo « p r i m a r i o » è 
passa to da u n d isavanzo del l ' I pe r cento del p rodo t to in te rno a u n 
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avanzo pa r i a l l ' I ,9 pe r cento . Ne l l ' anno in corso esso dovrebbe 
ragguagl ia rs i al 2 pe r cento c i rca del p rodo t to . 

L 'azione corre t t iva deve avere come obiet t ivo, secondo Fazio, 
l 'arresto, da conseguire en t ro u n or izzonte t empora l e breve, della 
cresci ta del r a p p o r t o t r a debi to pubb l i co e p rodo t to in te rno e, 
success ivamente , u n a d iminuz ione dello stesso. Occorre a tal fine 
rea l izzare u n a incisiva e progress iva r iduzione del fabbisogno che 
equivale, a r i tme t i camen te , al pe r segu imen to di avanzi p r i m a r i 
crescent i . L 'ent i tà del la correzione d ipende dal d ivar io oggi esis tente 
t r a il tasso di interesse e la cresci ta del r edd i to naz iona le . Nel 1992 
ta le d ivar io è s ta to enorme , pa r i a 6 p u n t i percen tua l i . Il debi to , 
pressoché ugua le in valore assoluto al p rodo t to naz iona le annuo , è 
cresciuto di c i rca 6 pun t i pe rcen tua l i in p iù del p rodo t to stesso. Il 
d ivar io si è r ido t to nel 1993; sa rà s i cu ramen te p iù basso nei pross imi 
anni , m a r i m a r r à posi t ivo. Le oppor tun i t à offerte dal le condizioni 
p iù distese dei merca t i finanziari in te rnaz ional i e dagli effetti degli 
accordi in tervenut i in m a t e r i a di pol i t ica dei reddi t i sono s ta te 
p r o n t a m e n t e colte, favorendo la discesa dei tassi di interesse. Il tasso 
di sconto è s ta to r ido t to al 9 pe r cento; i r end imen t i net t i dei t i toli 
decennal i sono discesi in to rno al 9,5 pe r cento e quell i dei buon i del 
Tesoro a t re mes i sotto l'8 pe r cento . Tut tav ia il tasso reale r i m a n e 
ancora super iore al 4 pe r cento, valore n e t t a m e n t e maggiore del 
tasso di sv i luppo del reddi to . D 'a l t ra pa r te , secondo il Governatore , 
non è possibi le forzare la d iminuz ione dei tassi pe r le conseguenze 
negat ive che ne der iverebbero . 

La m a n o v r a di f inanza pubb l i ca ipot izzata pe r il 1994 e gli ann i 
successivi nel Documen to di p r o g r a m m a z i o n e economico-f inanziar ia 
sa rebbe d u n q u e la p r i m a a basa r s i magg io r men te sulla r iduzione 
delle spese anziché su l l ' inc remento delle en t ra te ; inol tre , al p r o b l e m a 
del debi to pubb l ico è ded ica ta u n a a t tenz ione dec i samente maggiore 
che nei p recedent i documen t i di f inanza pubbl ica . 

L 'obiet t ivo p r i m a r i o che il Governo p ropone con la m a n o v r a pe r 
il t r i ennio 1994-1996 de l inea ta nel DPEF è infatti la s tabi l izzazione 
del r a p p o r t o debito/PIL en t ro il 1996. Il r agg iung imen to di ta le 
r i su l ta to è a t t u a l m e n t e reso p iù difficile, secondo q u a n t o si afferma 
nel DPEF, da l la sfavorevole evoluzione economica che sta interes
sando l ' I tal ia e gli a l t r i Paesi indus t r ia l izza t i : ciò nonos tan te il 
progress ivo r i s a n a m e n t o del la finanza pubb l i ca con t inua a r i m a n e r e 
u n obiet t ivo inderogabi le sia pe r i r ischi di ins tabi l i tà f inanziar ia 
insit i nel l 'e levato stock di debi to pubbl ico , sia perché la sua con t inua 
cresci ta c o m p o r t a u n i r r ig id imento del b i lancio pubb l i co che non 
pe rme t t e di far fronte a d e g u a t a m e n t e al l 'es igenza di in tervenire in 
nuovi c o m p a r t i di spesa. D 'a l t ra pa r t e , il favorevole a n d a m e n t o dei 
tassi di interesse rende o ra p iù agevole il percorso di r i en t ro r i spet to 
a q u a n t o ipot izzabi le nei mesi scorsi, che offrivano u n a prospe t t iva 
dec i samente peggiore, anche in base a l la va lu taz ione dei r i sul ta t i 
de l l 'u l t imo esercizio f inanziar io scadu to (il 1992). 

Le cifre con tenu te nel r end icon to genera le dello S ta to pe r il 1992 
evidenziano infatti che, nonos tan te il r agg iung imen to di u n sia p u r 
modes to avanzo p r imar io , la s i tuazione dei conti pubbl ic i h a 
con t inua to a d aggravars i anche nel 1992, d e t e r m i n a n d o u n ul ter iore 
pegg io ramento del r a p p o r t o t r a debi to e p rodo t to in te rno lordo . La 
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spesa pe r interessi , come è s ta to sot tol ineato anche dal la Corte dei 
conti nel la sua relazione al Pa r l amen to sul rendiconto 1992, cont inua 
così a r app re sen t a r e il p r o b l e m a di base pe r il r i s a n a m e n t o dei costi 
pubbl ic i ; essa inoltre, sospinta da l l ' aumen to del la consis tenza del 
debi to e dal r ia lzo dei tassi d ' interesse in te rvenuto nel la seconda 
m e t à del 1992 sui merca t i in terni ed in ternazional i , è s ta ta 
ne l l 'u l t imo esercizio scaduto la causa p iù r i levante dei consistenti 
sconf inament i r i spet to agli obiet t ivi di fabbisogno p r o g r a m m a t i . 

Ne l l ' ambi to dello s ta to di previs ione del Tesoro, la spesa stessa 
h a ragg iun to in t e rmin i di impegni l ' impor to di 156.069,4 mi l ia rd i , 
con u n a u m e n t o del 15,7 pe r cento r i spet to al l 'esercizio 1991, nel 
quale si e ra reg is t ra to u n ident ico a u m e n t o percen tua le (ment re nel 
1990 e nel 1989 l ' incremento medes imo e ra s ta to r i spe t t ivamente del 
23,3 e del 21,4 pe r cento, m a del solo 10 pe r cento nel 1988). In 
t e rmin i di p a g a m e n t i (156.046,6 mil iardi ) l ' aumen to r ispet to al 
p receden te esercizio è s ta to nel 1992 del 16,3 pe r cento (19,1 per 
cento nel 1991, 24,5 pe r cento nel 1990, 19,4 pe r cento e 9,7 per 
cento r i spe t t ivamente nel 1989 e nel 1988). In t e rmin i di cassa, la 
spesa per interessi ha così r appresen ta to nel 1992 il 25,6 pe r cento 
del l ' in tera spesa finale del b i lancio dello Sta to . 

Nel m e d e s i m o esercizio, per effetto della crisi manifes ta tas i nella 
seconda m e t à de l l ' anno, si è avu ta u n a ne t ta inversione di t endenza 
r i spe t to al p recedente esercizio: la quo ta di coper tu ra del fabbisogno 
del set tore s ta ta le med ian t e titoli a med io e lungo t e rmine è infatti 
d iminu i t a dal 77,6 pe r cento al 58,5 pe r cento, m e n t r e para l le la
men te si è avu to u n r i levante inc remen to della quota degli s t rumen t i 
a breve (la coper tu ra con BOT e BTE è passa t a dal 12,7 pe r cento 
al 31,9 per cento); la vi ta m e d i a res idua del debi to pubbl ico è 
r i m a s t a pressoché ina l te ra ta solo grazie alle emissioni di titoli 
decennal i avvenute nel p r i m o semest re . Non si sono quindi regis t rat i 
significativi pass i avant i nel l 'az ione d i re t ta a l l ' a l lungamento della 
vi ta m e d i a dei t i toli . 

In totale , il valore nomina le delle emissioni di t i toli di S ta to nel 
corso del 1992 è s ta to pa r i a c i rca 880.153 mi l ia rd i , con u n a u m e n t o 
del 5,8 pe r cento c i rca r i spet to al p recedente esercizio (in cui e ra 
a m m o n t a t o a 832.261 mi l iardi ) . L ' incidenza delle emiss ioni lorde 
r i spet to al PIL si è così m a n t e n u t a in torno al 58 pe r cento . Esse 
h a n n o r i gua rda to BOT delle var ie scadenze pe r 675.064 mi l ia rd i 
(602.422 mi l i a rd i nel 1991); CTE e BTE pe r 10.841 mi l ia rd i ~(8.691 
nel 1991); CCT pe r 83.426 mi l ia rd i , (99.000 nel 1989); BTP pe r 95.432 
mi l i a rd i (93.000 nel 1991); CTO pe r 14.500 mi l i a rd i (nessuna 
emiss ione nel 1991). Le emissioni net te a l l ' in terno sono s ta te pa r i a 
136.163 mi l i a rd i (132.195 nel 1990), con u n a inc idenza di BOT pa r i 
a poco m e n o del 33 pe r cento, a fronte del 10,5 pe r cento del 1991 
(44.730 mi l i a rd i cont ro 13.894); quel le al l 'estero sono state pa r i a soli 
977 mi l i a rd i (4.948 nel 1991). 

Il totale generale del nuovo indeb i t amen to ne t to der ivante dal le 
emiss ioni di t i toli di Stato, secondo i da t i del la Corte dei conti , 
r i su l ta di 137.140 mi l ia rd i , pressoché ident ico a quel lo del prece
den te esercizio (137.143 mil iardi ) . Ai cont ra r io di q u a n t o e ra successo 
nel 1991, invece, nel 1992 il l imi te m a s s i m o di emiss ione ne t ta di 
t i toli pubbl ic i , s tabi l i to da l la legge di b i lancio in 127.800 mi l i a rd i e 
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success ivamente elevato a 150.000 mi l i a rd i da l la legge di assesta
mento , r i su l ta r i spe t ta to : ne l l ' anno preceden te solo ad esercizio 
scaduto e con u n p rovved imen to d 'u rgenza (art icolo 18 del decreto-
legge n. 1/1992) il l imi te stesso e ra s ta to adegua to al livello delle 
effettive emiss ioni . 

Non vi è dubb io , dunque , che pe r il r agg iung imen to degli 
obiet t ivi definiti nel Documento di p r o g r a m m a z i o n e economico-
f inanziar ia 1994-1996, le mi su re di f inanza pubb l i ca da ado t t a re 
dovranno essere mol to incisive ed efficaci. Con la m a n o v r a 1994-1996 
si p ropone infatti , con r i fe r imento al set tore s ta ta le , u n a r iduz ione 
(r ispetto ai valori tendenzial i ) del fabbisogno di 192.000 mld . 
complessivi nel t r i ennio : il fabbisogno p r o g r a m m a t i c o passe rebbe 
qu ind i da 151.200 mld . (9,7 pe r cento del PIL) nel 1993 a 144.200 
mld . (8,7 pe r cento del PIL) nel 1994, a 127.800 mld . (7,3 pe r cento 
del PIL) nel 1995, a 106.400 mld . (5,8 pe r cento del PIL) nel 1996; 
l ' avanzo p r i m a r i o r i su l te rebbe d e t e r m i n a t o in 31.800 mld . (1,9 pe r 
cento del PIL) nel 1994, in 46.100 mld . (2,7 pe r cento del PIL) nel 
1995 e in 65.500 m l d . (3,6 pe r cen to del PIL) nel 1996. 

Le mi su re corret t ive pe r il p ross imo esercizio f inanziario 
del ineate nel Documento , da l la p o r t a t a di 31.000 mld , con effetti 
complessivi di t r a sc inamen to pe r 44.500 mld . nel b ienn io 1995-96, 
dovrebbero essere concen t ra te sul la r iduzione delle spese diverse da 
quelle pe r interessi ; si p ropone infatt i : 

u n a u m e n t o delle en t ra t e di 3.000 mld ; 

tagl i di spesa cor rente pe r 16.900 mld. , di cui 9.000 mld . pe r 
t rasfer iment i ; 

tagl i di spesa in conto capi ta le pe r 11.100 mld . 

Per q u a n t o r i g u a r d a le en t ra te , nel Documento si sot tol inea come 
il Governo non in tenda r ecupe ra re il calo di get t i to e di press ione 
t r i bu t a r i a che si verificherà nel 1994, in q u a n t o ques to è il r i su l ta to 
fisiologico del venir m e n o di fat tori s t r ao rd ina r i che h a n n o cara t 
ter izzato il 1992 e il 1993. Il l ivello di press ione t r i bu t a r i a ragg iun to 
(28,73 pe r cento) non è cons idera to soppor tab i le in via p e r m a n e n t e , 
anche pe r gli eventual i effetti d is incent ivant i da l la to dell 'offerta. Il 
r ecupero dei m a r g i n i di evasione ed elusione, che cost i tuisce pe r il 
Governo u n impegno inderogabi le , « dovrà servire, q u a n t o m e n o nel 
caso delle impos te diret te , non a d a u m e n t a r e la pressione, m a a 
r i du r r e le a l iquote delle impos te ». 

Per q u a n t o concerne invece le spese, pe r cui si p ropone u n tagl io 
complessivo di 28.000 mld . r i spe t to a l l ' a n d a m e n t o tendenzia le , gli 
in tervent i , i cui effetti non sono pe ra l t ro indicat i nel det tagl io, 
s a r a n n o dire t t i i nnanz i tu t to a l la raz ional izzazione e al r io rd ino 
de l l 'Amminis t raz ione Pubbl ica : si r i t iene infatti possibile o t tenere un 
cospicuo r i spa rmio , anche senza incidere , se non pe r e l iminare gli 
sprechi e le sovrapposizioni , sulle pres taz ioni rese ai c i t tadin i . Un 
secondo ins ieme di in tervent i , anch 'esso ogget to dei p rovved iment i 
collegati , sa rà d i re t to a raz iona l izzare l 'uso del persona le pubb l ico 
e a l imi ta re le assunzioni . Ulter ior i m i s u r e a v r a n n o pe r oggetto la 
r iduzione della spesa pe r opere e pe r l ' acquis to di beni e servizi. 
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Secondo q u a n t o si afferma nel Documento ques ta pa r t e della 
manovra , con tenu ta nei p rovved iment i collegati , incide sulle spese 
corrent i , e in m i s u r a mino re sui t rasfer iment i , e su quelle in conto 
capi ta le . 

Un 'a l t r a p a r t e del la m a n o v r a inciderà « in m i s u r a modes ta » sui 
t rasfer iment i alle famiglie, m e n t r e ul ter ior i in tervent i corret t ivi 
s a r a n n o definiti in sede di legge f inanziaria , con r iduzione delle voci 
previs te pe r il 1994 nelle tavole al legate al la legge. 

Per il 1995 e il 1996, la d imens ione degli in tervent i e la 
d is t r ibuzione di essi, r i spe t t ivamente , t r a i due ann i e t r a en t ra te e 
spese sono diret t i , secondo q u a n t o si r i leva nel DPEF, ad ass icurare 
la s tabi l izzazione del r appo r to debito/PIL en t ro il 1996, a m a n t e n e r e 
sos tanz ia lmente invar ia ta la d imens ione delle correzioni nei due anni 
e a m a n t e n e r e cos tante il r a p p o r t o t r a en t ra te e PIL. 

Come r isu l ta da l la Tavola 4 del DPEF, nel 1995, gli effetti di 
t r a sc inamen to del la m a n o v r a pe r il 1994, pa r i a complessivi 21.500 
mld. , dovrebbero accompagnar s i a nuovi intervent i , pe ra l t ro non 
specificati nel Documen to in esame, che r igua rde rebbero le en t ra te 
pe r 3.500 mld . (con effetti di ugua le impor to pe r il 1996) e le spese 
pe r 18.300 mld . (con effetti pa r i a 19.400 mld . pe r il 1996). L ' ins ieme 
di quest i in tervent i consent i rebbe nel 1995 il r agg iung imen to dei 
seguenti obiet t ivi : 

l ' aumen to del sa ldo p r i m a r i o da u n valore tendenzia le di 2.800 
mld . a u n valore p r o g r a m m a t i c o di 46.100 mld; 

la r iduzione del la spesa pe r interessi da 192.800 mld . a 173.900 
mld ; 

la r iduzione del fabbisogno complessivo da 190.000 mld . a 
127.800 mld . 

Nel 1996, gli effetti di t r a sc inamen to della m a n o v r a pe r il 1994 
e pe r il 1995, pa r i a complessivi 45.900 mld. , dovrebbero accom
pagnars i a nuovi intervent i , anch 'ess i non specificati nel DPEF, che 
r i gua rde rebbe ro le en t ra t e pe r 12.000 mld . e le spese pe r 7.400 mld . 
L ' ins ieme di quest i in tervent i consent i rebbe nel 1996 il raggiungi
m e n t o dei seguenti obiet t ivi : 

l ' aumen to del sa ldo p r i m a r i o da u n valore tendenzia le di 200 
mld . a u n valore p r o g r a m m a t i c o di 65.500 mld; 

la r iduzione del la spesa pe r interessi d a 197.500 mld . a 171.900 
mld ; 

la r iduz ione del fabbisogno complessivo d a 197.300 mld . a 
106.400 mld . 

Dal 1995 dovrebbe qu ind i avere inizio la flessione del l ' incidenza 
del debi to pubb l i co sul PIL, pe r s tabi l izzars i nel 1996 su u n valore 
( sempre con r i fer imento al set tore statale) del 123 pe r cento, m e n t r e 
l ' avanzo p r i m a r i o r ichiesto pe r la s tabi l izzazione sa rebbe del l 'o rd ine 
del 3,5 pe r cento del PIL. 

Tali esiti sono pe ra l t ro subord ina t i a l la favorevole evoluzione dei 
tassi di interesse ipot izzata nel q u a d r o macroeconomico e all 'effettiva 
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adozione delle mi su re propos te pe r il 1994. Qualora tal i ipotesi non 
fossero real izzate , il livello dei tassi sa rebbe quel lo p iù sfavorevole 
impl ic i to n e l l ' a n d a m e n t o tendenz ia le del la f inanza pubb l i ca e gli 
in tervent i corret t ivi da a t t ua r e nel successivo b iennio dovrebbero 
essere rafforzati sia pe r compensa re lo spos t amen to in avan t i del la 
m a n c a t a correzione, sia pe r il conseguente a u m e n t o del la d imens ione 
e del l 'onere del debi to . 

In definitiva, si p u ò affermare che la m a n o v r a di f inanza 
pubb l i ca de l inea ta pe r il t r i enn io 1994-1996 a p p a r e m e n o onerosa e 
pesan te pe r i c i t tadini r i spe t to a quelle che h a n n o cara t te r izza to gli 
u l t imi ann i . Ciò d ipende , d a u n a par te , d a u n a definizione m e n o 
r igorosa e s t r ingente degli obiet t ivi di f inanza pubb l i ca d a propors i 
e dei t emp i pe r raggiunger l i ; da l l ' a l t ra , da l la posizione m e n o r ig ida 
ed in t rans igente a s sun ta da l p resen te Esecut ivo in m a t e r i a di tassi 
d ' interesse, o l t re che da l la c a d u t a del livello degli stessi che si 
regis t ra a livello in te rnaz ionale . 

7. Conclusioni. 

7.1. A conclusione de l l ' indagine conoscit iva, p u ò essere affermato 
che il formarsi del debi to pubb l i co è dipeso sia da cause a t t inent i 
al la s t ru t t u r a economica del nos t ro Paese, sia da c o m p o r t a m e n t i che 
h a n n o provoca to u n a d i n a m i c a del la spesa t roppo r a p i d a r i spet to a 
quel la delle en t ra te , p u r e for temente crescent i . L ' accumulo del debi to 
è d iventa to p iù r a p i d o a seguito di indir izzi di pol i t ica m o n e t a r i a tesi 
a comba t t e r e l ' inflazione ed evi tare il f inanz iamento mone t a r i o dei 
d isavanzi , nonché a s tabi l izzare il t asso di c a m b i o a l l ' in te rno dello 
SME. Ciò avrebbe r ichies to u n a pol i t ica di b i lancio r igorosa e 
coerente . I ten ta t iv i di agg ius t amen to sono s ta t i invece t a rd iv i e solo 
in pa r t e r iusci t i ; di conseguenza i tass i di interesse reale sono 
cresciut i ben al d i sopra del tasso di cresci ta de l l ' economia e p iù di 
q u a n t o non sia accadu to negli a l t r i Paesi . Un m u t a m e n t o in senso 
negat ivo del la s i tuazione congiun tura le h a peggiora to la s i tuazione. 

Nel contes to a t tua le , ca ra t te r izza to da u n a grave recessione a 
livello in te rno e in ternaz ionale , un 'u l t e r io re r iduzione dei r end imen t i 
dei t i toli di S ta to a p p a r e necessar ia anche ai fini delle posit ive 
r i cadu te che ciò compor t e rebbe sul costo del dena ro p e r le imprese , 
ed in par t ico la re pe r quel le di piccola e m e d i a d imens ione , che 
soppor t ano u n costo in torno al 14 p e r cento a fronte di u n tasso di 
inflazione pa r i a c irca il 4 pe r cento . 

Va de t to pe ra l t ro che la d iminuz ione del tasso ufficiale di sconto 
non si riflette con sufficiente r ap id i t à e ampiezza sul costo del 
d e n a r o pe r le imprese , a seguito sia del magg io r g rado di r ischiosi tà 
degli impieghi delle banche , sia del la presenza , a l l ' in te rno del 
s i s tema credit izio, di inefficienze che inc idono sul la differenza t r a 
tassi at t ivi e passivi . È auspicabi le pe r t an to l 'esercizio d a pa r t e del la 
Banca d ' I ta l ia di u n ruo lo p iù at t ivo, di s t imolo e di guida, 
ne l l 'o r ien tare i c o m p o r t a m e n t i degli opera to r i del set tore, in m o d o 
d a consent i re che la progress iva r iduz ione del tasso di sconto si 
t r aspor t i nel la m a s s i m a estensione e nel m i n o r t e m p o possibile sui 
tassi d ' interesse p ra t i ca t i dagl i ent i credit izi nei confronti del la 
cl ientela. 
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7.2. Il r i s a n a m e n t o f inanziar io deve avvenire sia da l la to della 
formazione di consis tent i avanzi p r imar i , sia dal la to della r iduzione 
degli oner i pe r il servizio del debi to . N a t u r a l m e n t e la real izzazione 
dei p r i m i c o m p o r t a effetti posit ivi sui secondi; tu t t av ia a p p a r e non 
oppo r tuno persegui re il conseguimento di s empre maggior i avanzi 
p r i m a r i med ian t e u n ul ter iore i nasp r imen to del la press ione fiscale. 
Questa è infatti o r m a i pe rvenu ta a livelli difficilmente aumen tab i l i 
senza provocare gravi e general izzate r ipercussioni negat ive sul 
s i s tema produ t t ivo naz ionale . 

Inol t re , va pos ta u n a maggiore a t tenzione nel la va lu taz ione dei 
livelli complessivi del prel ievo opera to a car ico dei con t r ibuent i : al 
car ico t r ibu ta r io in senso s t ret to , che non è p iù r appresen ta to 
sol tanto da l l ' imposiz ione s ta ta le m a anche da quel la degli ent i 
au tonomi terr i tor ia l i , deve infatti aggiungersi l'effetto del crescente 
prel ievo a fini pensionist ici e previdenzial i , che va di fatto a 
s o m m a r s i al p r i m o c o m p o r t a n d o u n inasp r imen to della press ione 
compless ivamente eserc i ta ta sui cont r ibuent i anche in presenza di 
a l iquote t r i bu ta r i e invar ia te . Fenomeni di ques to genere possono 
incidere su l l ' economia reale , inf luenzando il costo del lavoro e il 
livello degli inves t iment i . Occorre pe r t an to fare mo l t a a t tenzione al la 
m a n o v r a di quest i s t rument i , va lu tandone con precis ione gli effetti 
congiunt i ed o p e r a n d o u n deciso sforzo di raz ional izzazione com
plessiva e semplif icazione delle moda l i t à con le qual i il prel ievo deve 
aver luogo. 

In par t i co la re occorre pors i l 'obiett ivo di u n a diversa dis t r ibu
zione t ra oner i fiscali e oneri contr ibut ivi , al fine di migl iorare la 
compet i t iv i tà de l l ' impresa a pa r i t à di en t ra te complessive. 

Questo non significa, tu t tavia , che lo s t r umen to fiscale non 
debba essere ut i l izzato; anzi , sot to questo profilo occorre porsi 
l 'obiett ivo, sia p u r e non immed ia to , di u n a generale revisione della 
imposiz ione sui reddi t i da capi ta le ba sa t a sulla neu t ra l i t à dei diversi 
impieghi del r i spa rmio , che favorisca, p iù di q u a n t o avviene o ra 
l'afflusso di r i spa rmio al f inanziamento degli inves t iment i o al la 
p ropr i e t à az ionar ia . 

Assumendo qu ind i la press ione t r ibu ta r i a compless iva non d e b b a 
essere u l t e r io rmente a u m e n t a t a , la real izzazione di avanzi p r i m a r i 
deve fondarsi sul recupero di base imponib i le che sfugge alle 
imposte , e sopra t tu t to sul con ten imento del la spesa, in par t ico lare , 
quel la delle Amminis t raz ion i centra l i . 

Sul p r i m o p u n t o vi è u n preciso impegno del Governo che, in 
occasione de l l ' e same del DPEF, ha d ich ia ra to che il r ecupero dei 
marg in i di evasione ed elusione dovrà servire, q u a n t o m e n o pe r le 
impos te dire t te , a r i du r r e le a l iquote di impos ta . Il conseguimento 
di ques to obiet t ivo p re suppone c o m u n q u e u n a forte ed incisiva opera 
di r i s t ru t tu raz ione de l l ' ammin i s t raz ione fiscale, il cui a t tua le g rado 
di efficienza non lascia aper t i marg in i di in tervento sufficientemente 
a m p i . 

Il con ten imen to del la spesa p resuppone a sua vol ta un'efficace 
ridefinizione delle a t tua l i moda l i t à di funz ionamento del l ' in tera 
Amminis t raz ione cent ra le e periferica, a t tuando , pe r quan to possi
bile, la red is t r ibuz ione ed il decen t r amen to delle competenze . Questo 
consent i rebbe u n a migl iore e p iù efficace ut i l izzazione del personale 
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statale , ev i tando anche di doverne i nc remen ta re la consistenza, come 
con t inua ad avvenire nonos tan te tu t t i i p rovved iment i di re t t i ad 
imped i re nuove assunzioni , a r ibad i re il blocco del turn-over, e così 
via. At t raverso la r iorganizzazione e l ' accorpamento degli uffici sono 
possibil i , anche se non facili, consis tent i guadagn i di efficienza che 
consen tano r i spa rmi di spesa a p a r i t à di servizi e rogat i : ciò può 
avvenire in par t ico la re nei confronti delle spese corrent i pe r 
l 'acquis to di beni e servizi, sulle qual i già h a n n o cominc ia to ad 
incidere le u l t ime m a n o v r e economiche ed il cui con ten imento 
dovrebbe con t inuare a cost i tuire u n obiet t ivo degli in tervent i futuri . 

7.3. L 'ent i tà della « m a n o v r a » di f inanza pubb l i ca deve essere 
r a p p o r t a t a al l 'es igenza di non d e p r i m e r e eccess ivamente la d o m a n d a 
in te rna con i conseguent i effetti sui livelli di a t t iv i tà economica e di 
occupazione e le re t roazioni negat ive sul r appo r to debito/PIL. A 
questo proposi to , a p p a r e non o p p o r t u n o m o d u l a r e i p ross imi 
in tervent i sul l 'obiet t ivo di r i spe t t a re i valori previst i nel Tra t t a to di 
Maas t r i ch t pe r i p a r a m e t r i di convergenza economico-f inanziar ia dei 
Paesi CEE. Tali valori , definiti in u n per iodo di p e r d u r a n t e crescita 
economica e di generale mig l io ramen to delle condizioni di f inanza 
pubbl ica , appa iono t roppo restr i t t ivi e s t r ingent i nel la presente 
s i tuazione; volerli r agg iungere a tu t t i i costi nei t e m p i previst i 
s ignif icherebbe soppor ta re u n costo a l t i ss imo in t e rmin i di svi luppo 
economico e di coesione sociale, p a g a n d o u n prezzo che l ' I tal ia non 
a p p a r e a t t u a l m e n t e in g rado di sostenere. Il conseguimento dei valori 
di convergenza previst i dal T ra t t a to di Maas t r ich t p u ò essere 
posposto nel t empo ; i m p o r t a n t e è che la l inea di t endenza sia ch ia ra 
e coeren temente persegui ta . I t e rmin i del pres t i to comun i t a r io 
s t ipula to r ecen temente dal nos t ro Paese dovrebbero essere di 
conseguenza ridefiniti . 

In questo q u a d r o vanno in l inea genera le condivisi gli obiet t ivi 
quant i ta t iv i fissati dal DPEF 1994-1996, e confermat i , secondo le 
va lu taz ione contenute nel la Relazione previs ionale e p r o g r a m m a t i c a 
pe r il 1994, da l la compless iva m a n o v r a f inanziar ia p resen ta t a dal 
Governo. Essi c o m p o r t a n o che la s tabi l izzazione del r appo r to 
debito/PIL sia consegui ta in t e m p i p iù lunghi e ad u n livello p iù a l to 
r i spet to a q u a n t o con tenu to nel DPEF 1993-1995. 

È da no ta re al r iguardo , anche al la luce del l 'esper ienza degli 
ann i passa t i , che il m a n c a t o r agg iung imen to degli obiet t ivi p u ò 
avvenire , ol t re che pe r u n a p o r t a t a del la m a n o v r a inferiore a quel la 
in iz ia lmente ipot izzata , anche p e r u n a mino re cresci ta del PIL, con 
effetti negat ivi sul get t i to fiscale e cont r ibu t ivo e sulla spesa per 
ammor t i zza to r i sociali . Appare qu ind i essenziale, ai fini di u n a 
cor re t ta va lu taz ione da pa r t e del P a r l a m e n t o e delle forze sociali 
del la m a n o v r a p resen ta t a da l Governo, che in sede di predisposiz ione 
del lastessa sia p res t a t a u n a g r a n d e a t tenzione al la r icost ruzione del 
q u a d r o macroeconomico , nello scenar io tendenzia le e in quel lo che 
viene a de te rmina r s i in conseguenza del la m a n o v r a stessa. 

7.4. Un appo r to r i levante a l la r iduzione del r appo r to debi to 
pubblico/PIL, e ce r t amen te maggiore di quel lo avutosi fino ad oggi, 
deve a r r iva re da l la d ismiss ione di ben i del p a t r i m o n i o disponibi le 
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dello Sta to , cioè dal le pr ivat izzazioni delle imprese a par tec ipaz ione 
s ta ta le e da l la vendi ta di immobi l i pubbl ic i . I r i su l ta t i finora o t tenut i 
sono rappresen ta t i , p e r q u a n t o r i g u a r d a la dismiss ione delle par te 
cipazioni azionar ie , da i c i rca 2.000 mi l i a rd i incassat i nel 1992, e, 
r e la t ivamente a l l ' a l ienazione dei beni immobi l i del pa t r imon io 
disponibi le dello Sta to , dal soli 23 mil ioni in t roi ta t i nel lo stesso 
anno . Al m o m e n t o , non è da to prevedere qua le sa rà la cifra incassa ta 
dal lo S ta to a t i tolo di d ismiss ioni nel 1993, m a essa se dovessero 
con t inuare gli a t tua l i andamen t i , po t rebbe non discostarsi mol to dai 
r i su l ta t i del 1992: le u l t ime dichiaraz ioni ufficiali rese da l Minis t ro 
del tesoro d inanz i alle Commiss ioni V, VI e X r iun i te della Camera 
h a n n o infatti p rec isa to che « a t t ua lmen te TIRI e l 'ENI effettuano 
cessioni pe r u n valore di c i rca 100 mi l i a rd i al mese ». 

È fuor di dubb io , dunque , che l 'azione d i re t ta a l la re lazione delle 
dismiss ioni d e b b a essere persegui ta con maggiore coerenza. Si può 
inol t re affermare che a p p a r e condivisibile, ed è r i su l ta to con 
chiarezza da l l ' indagine svolta, l ' impostaz ione in base al la quale i 
provent i che dovrebbero der ivare dal le ipot izzate dismissioni non 
s iano p reven t ivamen te c o m p u t a t i nel la definizione dei saldi di 
f inanza pubbl ica , m a vengano iscri t t i in b i lancio sol tanto successi
v a m e n t e al loro effettivo conseguimento : il corr ispet t ivo delle vendi te 
di beni immobi l i dello S ta to e delle par tec ipaz ioni az ionar ie 
d i r e t t amen te possedute dal Tesoro dovrebbe infatti essere des t ina to 
esc lus ivamente al la r iduzione del debi to pubbl ico . Questa è, del 
resto, l ' impostaz ione seguita da l la legge di is t i tuzione del Fondo pe r 
l ' a m m o r t a m e n t o dei ti toli di S ta to , def ini t ivamente app rova t a dal 
Sena to il 12 o t tobre 1993, che prevede il confer imento al Fondo 
medes imo , concepi to qua le s t r u m e n t o pe r la r iduzione dello stock dei 
t i toli del debi to pubbl ico in circolazione, del prezzo dovuto pe r la 
vendi ta di ben i del pa t r imon io immobi l i a r e ovvero di par tec ipaz ioni 
del lo Sta to , dei qual i sia d ispos ta la d ismiss ione. 

I provent i der ivant i da l la d ismiss ione di azioni delle società 
contro l la te e pa r t ec ipa te dal le S.p.A. der iva te dagli ex Ent i di 
gest ione delle par tec ipaz ioni s ta ta l i dovrebbero poi essere ut i l izzat i 
in favore delle a t t iv i tà indus t r ia l i delle medes ime , in par t ico la re a 
fini di r i s t ru t tu raz ione e r icapi ta l izzazione, e c o m u n q u e pe r la 
migl iore gest ione delle a t t iv i tà p e r le qual i è previs ta la sopravvi
venza del la par tec ipaz ione pubbl ica . Na tu ra lmen te , è necessar io che 
tu t t i gli introi t i di cui si è det to vengano effett ivamente conseguit i 
in t empi r ap id i e in u n a m i s u r a accet tabi le r i spet to al complesso 
delle finalità che il processo di dismiss ioni deve porsi , in corr ispon
denza con gli indir izzi definiti da l Pa r l amen to con il pa re r e sul 
p r o g r a m m a di r io rd ino e pr ivat izzazioni . 

7.5. La discesa dei tassi di interesse sia sui merca t i in ternazio
nal i sia su quel lo in te rno r iduce l 'ent i tà degli avanzi p r i m a r i 
necessar i a l la s tabi l izzazione e s t empera il d iba t t i to sul loro livello; 
a ques to propos i to a p p a r e possibile, anche in re lazione al la possibi le 
evoluzione della pol i t ica m o n e t a r i a di a l t r i Paesi, un 'u l te r io re 
r iduzione nei p ross imi mesi . 

La discesa e la r iduzione degli oner i pe r interessi po t rebbero 
essere in p a r t e agevolate da mi su re qual i l 'emissione di ti toli 
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denomina t i in va lu ta es tera o indicizzat i all ' inflazione, nonché da 
in tervent i tesi ad a l lungare la d u r a t a m e d i a dei t i toli . Gli effetti 
quant i ta t iv i sugli oner i connessi al servizio del debi to non sa rebbero 
pe ra l t ro pa r t i co l a rmen te consis tent i . Per q u a n t o r i g u a r d a in par t i 
colare il co l locamento di ti toli a l l 'es tero, occorre inol t re r i levare che 
il beneficio iniziale, in t e rmin i di minor i tassi di interesse, po t rebbe 
essere vanificato da eventual i maggior i oscil lazioni del la quotaz ione 
dei ti toli , con conseguenze negat ive sul m e r c a t o in te rno . A differenza 
del la magg io r pa r t e dei sot toscr i t tor i i ta l iani che de tengono i titoli 
del debi to pubb l i co come forma di p rev idenza integrat iva , i 
sot toscri t tor i esteri si c o m p o r t a n o infatti come degli opera tor i 
professionisti che perseguono ovvi in tent i speculat ivi e r ag ionano 
qu ind i esc lus ivamente in un 'o t t i ca di inves t imento f inanziario a 
breve da l iqu idare al m o m e n t o p iù oppor tuno . 

7.6. Ai fini sia del la cresci ta del PIL che del la r iduz ione dei tassi 
di interesse è essenziale un 'u l t e r io re r iduzione del tasso di inflazione. 
Il recente accordo sul la pol i t ica dei reddi t i cost i tuisce u n a val ida 
base pe r il r agg iung imen to di ques to obiet t ivo, anche se il d ivar io 
del la cresci ta di prezzi nei set tor i non esposti a l la concorrenza 
in te rnaz ionale r i spet to a quel la dei prezzi dei set tori espost i è al to 
e maggiore di quel lo di a l t r i Paesi, segno di pers is tent i inefficienze 
s t ru t tu ra l i . 

Peral t ro , ai fini del la r iduz ione del debi to quel lo che conta è il 
tasso di interesse rea le . La r iduz ione del differenziale nei tassi di 
interesse real i r i spet to agli a l t r i Paesi d ipende da l l ' e l iminaz ione del 
« r ischio di c amb io » e del « r ischio del debi tore », che sa rà frutto 
di u n a r i acqu is ta ta p iena fiducia da pa r t e dei r i spa rmia to r i e degli 
opera tor i i ta l iani ed esteri , conseguenza a sua vol ta di compor ta 
men t i coerent i nel t empo . 

7.7. Il p r o g r a m m a di s tabi l izzazione del debi to con tenu to nel 
Documen to di p r o g r a m m a z i o n e economico-f inanziar ia 1994-1996, e 
confermato da l l ' u l t ima m a n o v r a p re sen ta t a dal Governo, è ragione
vole, m a ce r t amen te precar io . Il r agg iung imen to degli obiett ivi 
d ipende sia da condizioni es terne che in te rne e da c o m p o r t a m e n t i 
che non è ga ran t i to si ver i f icheranno. Ciò p u ò compor t a r e u n a 
r iduz ione de l l ' au tonomia del la pol i t ica mone ta r i a , c h i a m a t a a 
ga ran t i r e c o m u n q u e tassi di interesse compat ib i l i con il raggiungi
m e n t o degli obiet t ivi . P r o g r a m m a r e p iù consis tent i avanz i p r i m a r i 
r i du r r ebbe ce r t amen te ques to cond iz ionamento , m a si scont rerebbe 
con l 'esigenza di r ende re economicamen te e soc ia lmente tol lerabi le 
la m a n o v r a di s tabi l izzazione. Occorre d u n q u e essere consapevoli che 
è essenziale, con t r a r i amen te a l l ' esper ienza del passa to , u n r igoroso 
r i spet to degli obiet t ivi . Eventua l i scos tament i dovrebbero essere 
r a p i d a m e n t e corre t t i con cor r i spondent i in tervent i sul la spesa 
diversa dagli interessi e sulle en t ra te . 




