Dato il graduale mutamento di regime delle politiche di bi-
lancio e il quadro di crescita a ritmi contenuti, il nostro scenario
assume anche una risalita molto graduale dei tassi d’interesse.
Vale cio¢ I’ipotesi che in un quadro macroeconomico relativa-
mente fragile non vi siano rischi d’inflazione rilevanti.

Il quadro delle previsioni per I’Italia, disegna a maggior ra-
gione, uno scenario di crescita modesta dell’economia nel bien-
nio 2010-2011, insufficiente per recuperare le perdite, sia in
termini di output che di occupazione, registrate durante la re-
cessione. In particolare, non si intravede per 1’Italia un impulso
autonomo dal lato della domanda interna in grado di innescare
un ciclo in grado di autosostenersi.
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un biennio 2008-2009 in cui non hanno subito tutte le conse-
guenze della crisi, si confrontano con la prospettiva di un bien-
nio 2010-2011 in cui non trarranno benefici dalla fase di ripresa.

La dinamica dei consumi cumulerebbe quindi fra il 2008 e il
2009 una caduta di oltre tre punti percentuali, di cui solo la meta
verrebbe recuperata nei due anni successivi. Probabilmente per
rivedere il livello dei consumi pre-crisi dovremo attendere il
2013, e per raggiungere il medesimo livello dei consumi in ter-
mini pro-capite si rischia di dovere arrivare al 2015.

I limitati margini di recupero sono legati solamente alla do-
manda di servizi, il cui trend crescente ¢ guidato anche da fattori
di carattere strutturale, connessi all’invecchiamento della popo-
lazione (servizi sanitari, servizi alle famiglie) o al mutamento
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settori si ritroveranno in condizioni di eccesso strutturale di ca-
pacita produttiva. Il Pil dovrebbe segnare una lieve ripresa nel
210 per poi aumentare 1’anno successivo, mantenendosi comun-
que al di sotto del 2%.

Anche la domanda di lavoro risente delle tendenze del ciclo
economico, registrando una nuova consistente caduta nel corso
del 2010. La disoccupazione si manterrebbe nel corso del pros-
simo biennio intorno al 9 per cento, valore di circa tre punti su-
periore al dato medio del 2007.

In sintonia con quanto ipotizzato a livello internazionale, poi,
il tasso di inflazione dovrebbe mantenersi ad un livello non pre-
occupante, sotto il 2%, anche per i prossimi due anni

Prospettive dei consumi in Italia
La crisi del mercato del lavoro definisce le condizioni di

rezione dei saldi (deficit stabilmente intorno al 5% del Pil per
3-4 anni e debito che risale ai livelli pre-euro, oltre il 120% del
Pil) che andrebbe a sovrapporsi ad un trend di sviluppo molto
debole. Il rischio ¢ che I’economia italiana ricada in una situa-
zione di prolungata stagnazione.

Necessita di uno shock sulla crescita

Il problema della politica di bilancio dei prossimi anni €
quindi palese. Si tratta di costruire una strategia di rientro del
deficit che andra sovrapposta ad uno scenario di crescita debole.
Questo dilemma, pur condiviso con tutti i maggiori paesi, as-
sume nel nostro caratteri di maggiore delicatezza e rischiosita.
Si apre cio¢ uno scenario in cui per alcuni anni si affermeranno
politiche di bilancio tendenzialmente restrittive in tutto il
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Si deve quindi evidenziare come sulle pre-



