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Premessa

Questa nota ¢ dedicata all'analisi del pacchetto di documenti pubblicato dalla
Commissione europea lo scorso 26 novembre ¢ ha I'obiettivo di sintetizzare i di-
versi materiali ed evidenziarne gli aspetti di maggior rilievo.

Dopo una breve introduzione a carattere generale, vengono illustrati i contenuti
dell'Analisi annuale della crescita, della proposta di raccomandazioni del Consi-
glio sulla politica economica della zona euro, della Relazione sul meccanismo di
allerta; del progetto di relazione comune sull'occupazione; del programma di so-
stegno alla riforme strutturali ed infine si analizzano le implicazioni e le racco-
mandazioni per 1'Italia.

Introduzione

Lo scorso 26 novembre la Commissione europea ha ufficialmente avviato il ci-
clo annuale della governance economica europea per il 2016, aprendo il cd. Se-
mestre europeo, vale a dire, il ciclo di procedure scandite temporalmente per assicu-
rare un coordinamento ex ante e un'adeguata sorveglianza delle politiche economiche
e di bilancio nell’Eurozona e nell’UE da parte del Consiglio Europeo, su impulso
della Commissione. A partire dal 2011, infatti, sul finire del mese di novembre la
Commissione pubblica I'Analisi annuale della crescita che definisce le priorita per
'anno successivo in materia di politiche macroeconomiche. Per il 2016 vengono con-
fermate le priorita connesse ai tre pilastri strategici fissati per quest'anno: rilancio
degli investimenti, proseguimento delle riforme strutturali e gestione responsabile
delle politiche di bilancio. Questo nell'ottica promuovere le politiche in grado di raf-
forzare la ripresa.

Sempre nel mese di novembre con la pubblicazione della Relazione sul mecca-
nismo di allerta viene avviata la Procedura per gli squilibri macroeconomici. La
Relazione si basa su 14 indicatori macroeconomici il cui valore ¢ riportato nello sco-
reboard (tabellone del punteggio) assieme ai valori soglia oltre i quali si presenta un
potenziale squilibrio. A supporto degli indicatori macroeconomici che misurano gli
squilibri interni ed esterni nonché le dinamiche sociali e del mercato del lavoro viene
prodotta una ampia lista di indicatori ausiliari (cfr. Allegato).



In concreto, la parte preventiva della proce-
dura per gli squilibri macroeconomici si basa
su di un meccanismo di allerta che identifica in
quali Stati membri vi siano indicatori di poten-
ziali squilibri macroeconomici in corso di emer-
sione che potrebbero richiedere approfondimenti
ulteriori (le cd. in-depth review).

Il prossimo febbraio, nell'ambito delle rela-
zioni annuali per paese, la Commissione presen-
tera le conclusioni circa gli esami approfonditi
condotti.

Analisi annuale della crescita

L'Analisi annuale della crescita 2016 si basa
sulle risultanze delle previsioni economiche di
autunno e dedica particolare attenzione ai temi
dell'occupazione, delle questioni sociali e dell'a-
rea euro, recependo cosi l'impulso contenuto nel-
la recente comunicazione sulle tappe verso il
completamento dell'UEM'.

Nel fare wun bilancio sui progressi
nell’attuazione delle raccomandazioni e soffer-
mandosi sulle criticita all'orizzonte, la Commis-
sione ha aggiornato la formulazione delle tre
priorita (investimenti, riforme strutturali e re-
sponsabilita di bilancio) osservando in particola-
re quanto segue.

Rilanciare gli investimenti

Dall'annuncio del "Piano di investimenti per
I'Europa" (novembre 2014) sono stati compiuti
alcuni progressi quali la progressiva messa a re-
gime del Fondo europeo per gli investimenti stra-
tegici, I'operativita del polo europeo di consulen-
za sugli investimenti, il varo per 1'inizio del 2016
del portale dei progetti di investimento europei;
tuttavia il livello degli investimenti (pubblici e
privati) ¢ ancora modesto e il capitale umano ha
bisogno di essere sostenuto. Tra le priorita la
Commissione ha inserito il miglioramento
dell'ambiente regolatorio e finanziario; il com-
pletamento dell'Unione bancaria per rafforzare la
stabilita finanziaria; la realizzazione dell'Unione
dei mercati dei capitali al fine di aumentare e di-
versificare le fonti di finanziamento e di sostene-
re I'economia reale; cosi come deve essere alleg-
gerita la zavorra della mole di debiti che limita i
finanziamenti e le decisioni di investimento; la
definizione delle scelte di investimento deve es-

1 COM(2015) 600 final, Comunicazione della Commissione
al Parlamento europeo, al Consiglio e alla Banca centrale
europea sulle tappe verso il completamento dell'Unione eco-
nomica ¢ monetaria.

sere rinnovata per estendersi oltre le infrastruttu-
re e includere il capitale umano e i connessi in-
vestimenti di natura sociale.

Continuare nel percorso delle riforme per mo-
dernizzare le economie di paesi UE

"Dalla risposta all'emergenza, alle soluzioni
per crescere" ¢ in estrema sintesi la strategia trat-
teggiata dalla Commissione. In questo senso le
riforme strutturali sono viste come la precondi-
zione affinché gli Stati membri possano correg-
gere i loro squilibri e migliorare la produttivi-
ta e, di qui, creare condizioni di maggiore con-
vergenza tra i paesi dell'Unione. Le priorita
sono state affinate prevedendo che: le riforme
debbano essere impostate su un piu efficace co-
ordinamento tra gli Stati e puntare a una mag-
giore produttivita e una crescente convergen-
za; le politiche del mercato del lavoro devono
trovare un equilibrio tra flessibilita e sicurezza;
misure specifiche devono essere implementate
per affrontare la disoccupazione giovanile e
quella di lunga durata; infine la realizzazione di
mercati dei beni e dei servizi piu integrati e
competitivi assume una particolare importanza
nella misura in cui puo stimolare l'innovazione e
la creazione di posti di lavoro.

Gestire responsabilmente le finanze pubbliche

Superata la fase piu acuta della crisi, il mi-
glioramento delle condizioni di crescita, I'abbas-
samento dei tassi di interesse e la riduzione dei
deficit hanno arrestato i trend di crescita dei rap-
porti debito/Pil e reso piu sostenibili le finanze
pubbliche con una conseguente riduzione dei pa-
esi sotto procedura per i disavanzi eccessivi.
Permangono tuttavia innegabili differenze tra i1
diversi paesi, con realta piu esposte agli shock
negativi delle esogene internazionali.

Le priorita di questo pilastro delineate dalla
Commissione saranno: il sostegno a politiche di
consolidamento di bilancio pro-crescita ed e-
que; la definizione di sistemi fiscali piu equi e
ancora piu efficaci nonché in grado di affrontare
il problema dei disincentivi alla creazione di po-
sti di lavoro; infine in considerazione delle future
sfide demografiche i sistemi di protezione so-
ciale dovrebbero essere modernizzati per ri-
spondere piu efficientemente ai rischi connessi
con il calo delle nascite e l'allungamento delle
speranze di vita, restando cosi finanziariamente
sostenibili.

La Commissione prevede che, sia nella zona
euro, sia nellUE, 1'orientamento di bilancio
per il 2015 e il 2016 sara globalmente neutro.
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In termini generali, il Semestre europeo ver-
ra piu nettamente distinto in due fasi il cui ful-
cro passera dalla dimensione europea (prima fa-
se: novembre-febbraio) a quella nazionale (se-
conda fase: febbraio-giugno).

Raccomandazioni per 1'area euro

Un'altra importante novita, introdotta con
l'avvio di questo Semestre europeo, ¢ la decisio-
ne di pubblicare le raccomandazioni per la
zona euro contestualmente all' Analisi annuale
della crescita. Fino al precedente ciclo di gover-
nance queste venivano infatti ufficializzate in-
sieme alle raccomandazioni specifiche per cia-
scun paese a fine semestre (primavera).

Tale scelta € motivata dal fatto che, in consi-
derazione delle forte interdipendenza tra i diversi
paesi dell'area euro, il coordinamento e la sor-
veglianza delle politiche economiche degli Sta-
ti appartenenti all'area ¢ diventato sempre piu
importante anche nell'ottica di un'auspicabile
integrazione della dimensione nazionale con
quella della zona euro.

Le quattro raccomandazioni riguardano: il
perseguimento di politiche che sostengano il pro-
cesso di consolidamento e favoriscano la con-
vergenza; l'implementazione di riforme strut-
turali che riguardino il mercato del lavoro, il
contrasto alla disoccupazione, il rafforzamento
capitale umano, la liberalizzazione e la competi-
tivita dei mercati; il mantenimento di una fiscal
stance (orientamento della politica di bilancio)
neutrale nel 2016; la riduzione delle sofferenze
bancarie e il miglioramento delle procedure di
gestione delle insolvenze e, in generale, la ridu-
zione della leva finanziaria nel settore privato,
specie nei paesi in cui si registrano alti tassi di
indebitamento.

Relazione sul meccanismo di allerta

La Relazione 2016 sul meccanismo di aller-
ta (COM (2015) 691) avvia il quinto ciclo annu-
ale della procedura per gli squilibri macroeco-
nomici (introdotta dal regolamento (UE) n.
1176/2011) e, come detto, ha lo scopo di indivi-
duare gli Stati membri che dovrebbero essere
sottoposti ad ulteriori esami approfonditi al fine
di stabilire se presentino squilibri tali da richie-
dere un intervento politico. La pubblicazione di
tali esami ¢ prevista per il mese di febbraio
2016, in modo da consentire agli Stati membri di
tenerne conto nella predisposizione dei rispettivi
Programmi di stabilita e Programmi nazionali di
riforma (PNR).

Rispetto al quadro di valutazione consolidato
negli anni precedenti, la relazione 2016 introduce
tre nuovi indicatori in materia di occupazione:
il tasso di attivita, la disoccupazione giovanile
e quella di lunga durata. Si tratta di variabili
che la Commissione considera particolarmente
rilevanti per le conseguenze sociali della crisi at-
traversata dallUE e perché sviluppi negativi e
prolungati dell'occupazione e della situazione so-
ciale possono ripercuotersi sfavorevolmente sulla
crescita potenziale del PIL in vari modi, ri-
schiando di aggravare gli squilibri macroecono-
mici.

La relazione pone altresi una maggiore enfasi
(rispetto alle precedenti edizioni) sulle conside-
razioni relative alla zona euro, procedendo a
individuare le implicazioni degli squilibri nazio-
nali e l'eventuale necessita di fronteggiarle attra-
verso un approccio coordinato delle risposte di
natura politica.

L'esame dedicato ai singoli Stati membri ¢
preceduto da un'analisi orizzontale da cui € pos-
sibile arguire come 1'adeguamento agli squilibri
esistenti si svolga in un contesto difficile, nel
quale a una moderata ripresa si accompagna
un rallentamento del commercio mondiale e
una conseguente, maggiore dipendenza della
crescita dalla domanda interna ¢ in particolare
da una piu marcata ripresa degli investimenti.

In tale quadro generale, pur constatando i
progressi compiuti dagli Stati membri nella cor-
rezione degli squilibri, la Commissione osserva
come le vulnerabilita associate a livelli elevati
di indebitamento rimangano una fonte di giu-
stificata preoccupazione, come anche il per-
manere di avanzi delle partite correnti elevati
in alcuni Stati membri anche per il periodo
2015-2017, la cui ragione principale va riscontra-
ta in un eccesso di risparmio interno rispetto agli
investimenti a livello di zona euro. Positiva ¢ la
valutazione sul livello di convergenza delle con-
dizioni del mercato del lavoro (dopo anni di mo-
delli fortemente differenziati), che tuttavia ¢ ac-
compagnato dal permanere di un disagio sociale
accentuato, specie in alcuni paesi.

La Commissione quindi, dopo aver proceduto
a un esame piu particolareggiato dell'accumulo e
della correzione degli squilibri nei singoli Stati
membri, e dei rischi connessi, ritiene giustificato
un esame approfondito:

e per tutti gli Stati membri per i quali erano gia
stati riscontrati squilibri nel precedente ciclo

di esami approfonditi, vale a dire: Belgio,

Bulgaria, Germania, Francia, Croazia, Ita-

lia, Ungheria, Irlanda, Paesi Bassi, Porto-

3


http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/2016/ags2016_euro_area_recommendations.pdf
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/2016/ags2016_euro_area_recommendations.pdf
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/2016/ags2016_alert_mechanism_report.pdf
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/2016/ags2016_alert_mechanism_report.pdf

gallo, Romania, Spagna, Slovenia, Finlan-

dia, Svezia e Regno Unito;

e per due Stati membri che non erano ancora
stati oggetto di procedura, vale a dire Estonia

e Austria.

Per gli Stati membri che beneficiano di assi-
stenza finanziaria (Grecia e Cipro), la sorve-
glianza degli squilibri e il monitoraggio delle mi-
sure correttive saranno condotti nel contesto dei
rispettivi programmi di assistenza.

Relazione sull'occupazione e Programma di
sostegno alle riforme strutturali

Il Progetto di relazione comune sull'occu-
pazione (COM (2015) 700), prescritto dall'art.
148 del Trattato sul funzionamento dell'Unione
europea, offre una panoramica annuale dei prin-
cipali sviluppi sociali e occupazionali in Europa,
nonché delle misure di riforma adottate dagli
Stati membri.

La relazione 2016 evidenzia un lento miglio-
ramento della situazione occupazionale, pur
con la persistenza di segni di divergenza tra
gli Stati membri come all'interno dei singoli
Stati. Per rafforzare tale tendenza ¢ quindi ne-
cessario proseguire in un processo di riforma
che sostenga mercati del lavoro efficienti, di-
namici e inclusivi, attraverso misure che fron-
teggino il problema della segmentazione dei
mercati stessi, garantendo al contempo il giusto
equilibrio tra flessibilita e sicurezza.

Tra le tematiche affrontate nella relazione me-
ritano particolare segnalazione:

e la necessita che i regimi fiscali sostengano
piu efficacemente la creazione di posti di la-
voro, riducendo 1 disincentivi a lavorare e nel
contempo diminuendo la tassazione del lavoro
per sostenere le imprese nelle (ri)assunzioni,
che spesso riguardano gruppi quali i giovani e
1 disoccupati di lunga durata;

e l'opportunita di rafforzare gli investimenti in
capitale umano attraverso l'istruzione e la
formazione, combattendo il calo della spesa
pubblica per l'istruzione (pari al 3,2% nell'in-
tera UE rispetto al dato 2010);

e |'impegno a procedere nella riforma del dia-
logo sociale, con particolare riferimento al
decentramento, ove possibile, della contratta-
zione collettiva;

e |'urgenza di una maggiore integrazione delle
donne nel mercato del lavoro;

e la necessita di rispondere al crescente af-
flusso di rifugiati, garantendo ai richiedenti
asilo l'accesso al mercato del lavoro al piu

tardi entro nove mesi dalla data in cui presen-
tano domanda di protezione internazionale.

Da ultimo, il pacchetto ¢ completato dal
"Programma di sostegno alle riforme struttu-
rali" che, nelle intenzioni delle Commissione, si
configurera come una sorta di grande piano di
assistenza tecnica che puo essere fornita su ri-
chiesta ¢ a cui ¢ associata una proposta di finan-
ziamento agli Stati membri.

Implicazioni e raccomandazioni per 1'Italia

Nell'executive summary riguardante I'ltalia, la
Commissione rammenta in primo luogo che gia
nel febbraio scorso aveva concluso il proprio
giudizio constatando la presenza di squilibri
macroeconomici che richiedono un'azione po-
litica decisa ed uno specifico monitoraggio per
controllarne 1'evoluzione.

In particolare, ha segnalato 1 rischi connessi
al livello del debito pubblico ¢ la debole evolu-
zione della competitivita in un contesto di cre-
scita debole e di dinamica della produttivita al-
trettanto debole.

Nello scoreboard aggiornato, utilizzato dalla
Commissione, alcuni indicatori superano le so-
glie indicative, segnatamente, la perdita di quote
di mercato delle esportazioni, il debito pubbli-
co, l'aumento della disoccupazione a lungo
termine e della disoccupazione giovanile.

L'avanzo delle partite correnti ¢ ulterior-
mente aumentato nel 2014, contribuendo a ri-
durre la posizione negativa patrimoniale "netta"
del paese, guidata dalla espansione registrata nel-
le esportazioni e dalla debolezza della domanda
interna, che pero ¢ in recupero nel 2015.

La perdita di quote di mercato nell'export ha
tuttavia registrato nel 2014 ancora un lieve de-
cremento, dovuta ad aumenti contenuti nella
competitivita dei costi. Nonostante il declino del-
la produttivita del lavoro e il basso tasso di infla-
zione, si ¢ dunque registrato un miglioramento
del clima di competitivita.

Mentre l'indicatore del settore privato debi-
to-PIL ¢ rimasto stabile, il rapporto debito
pubblico-PIL. ¢ aumentato ulteriormente nel
2014, guidato da un tasso negativo della crescita
reale, dalla bassa inflazione e dal disavanzo di
bilancio. La debolezza economica ha risentito del
calo della quota degli investimenti sul PIL ed ¢
stata guidata dall'ulteriore lieve contrazione del
credito del settore privato nel 2014. Le condi-
zioni di finanziamento dell'economia, nono-
stante qualche miglioramento registrato dalla
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meta del 2014, continuano ad essere influenza-
te negativamente dalla crescita delle scorte e
delle sofferenze bancarie.

1l tasso di disoccupazione ha raggiunto il suo
picco nel 2014, relativamente sia alla componen-
te di lungo termine, che a quella giovanile, il cui
tasso risente di una elevata quota di giovani NE-
ET. Nel 2014 gli indicatori di poverta e sociali
sono rimasti sostanzialmente stabili e su livelli
elevati.

Nel complesso, la lettura economica dei dati

La presente nota é destinata alle esigenze di documentazio-
ne interna per [attivita degli organi parlamentari e dei

parlamentari.

Si declina ogni responsabilita per [’eventuale utilizzazione

o riproduzione per fini non consentiti dalla legge.

[ contenuti originali possono essere riprodotti, nel rispetto

della legge, a condizione che sia citata la fonte.

Servizio del Bilancio, (2015). Nota breve, "L'avvio del Se-
mestre europeo 2016". NB n. 15, dicembre 2015, Senato

della Repubblica, X VII legislatura.

mette in evidenza la questione relativa alla con-
tenuta crescita della produttivita, che limita le
prospettive di crescita e i miglioramenti della
competitivita rendendo piu impegnativo ridur-
re l'indebitamento pubblico. Pertanto, la
Commissione ritiene utile, anche tenendo conto
all'identificazione degli squilibri eccessivi che
avverra in febbraio, di procedere al riesame
della persistenza di rischi macroeconomici e al
monitoraggio dei progressi negli squilibri cita-
ti.

nota breve
Sintesi di argomenti di attualita
del Servizio bilancio del Senato

I testi sono disponibili alla pagina
http://www.senato.it/documentazione/bilancio/
Progetto grafico The Washing Machine
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