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Dove siamo? politiche monetarie espansive in una fase
«avanzata» del ciclo economico globale

Prodotto interno lordo, paesi Ocse
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linee rosse la crescita media in ciascuna delle fasi di espansione
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Tassi d’interesse reali ancora negativi dopo nove anni di ripresa

Tassi d'interesse a breve in termini reali
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| rischi della normalizzazione...

Stati Uniti: tassi a lunga e Fed funds

e tassia 10 anni === Fed funds
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La nuova stagione della politica di bilancio italiana

Il deficit pubblico

e NADEF 2017 programmatico
e NADEF 2018 programmatico
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... hon esistono piu le mezze stagioni....
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Il saldo primario

e NADEF 2017 programmatico
e NADEF 2018 programmatico
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Scenario 2019 secondo la Nadef: uno sguardo d’insieme

| nuovi obiettivi ai raggi X: dallo 0.8 del Def al 2.4 della Nadef
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Punti critici dello scenario Nadef 2019

Revisione

tendenziale

Quantificazio

ne manovra
netta
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0.4%

1.2%

Effetti minore crescita

Effetti aumento dello spread

Clausole lva -

Reddito di cittadinanza |
Pensioni

Partite Iva

Maggiori investimenti

0.7%

— 1.3%

Fondo truffati banche
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Quale e il «vero» tendenziale dal 2020?

La revisione degli obiettivi di finanza pubblica per il 2020; dallo O del Def al 2.1 della Nadef
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Incertezza sulle politiche, spread

Effetti aumento dello spread

Costo raccolta banche

Effetto di restrizione del credito

Perdite borsa italiana

Effetti ricchezza, consumi, mood operatori
Frenata attivita economica

Tensioni politiche
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Incertezza sulle politiche, spread

Economie dell'area euro:
spread e rating
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spread vs ger == rating (20=AAA)
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Incertezza sulle politiche, spread
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spread vs ger === rating (20=AAA)

07 08 09 10 1M 12 13 14 15 16 17 18

per i rating, indice sintetico
delle agenzie Oxford Economics

20

18

16

14

12

10

12

10

Portogallo

spread vs ger  ====rating (20=AAA)
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Effetto sulla crescita sovrastimati? Soprattutto nel 2020-21 A

Saldo strutturale Impulso fiscale Pil reale

s Ngdef 2018 e Nadef 2017 B Nadef 2017 programmatico Nadef 2018 programmatico differenza tendenziale
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