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(Risoluzioni, raccomandazioni e pareri)

PARERI

CONSIGLIO

PARERE DEL CONSIGLIO

del 10 marzo 2009

sul programma di stabilità aggiornato della Francia, 2008-2012

(2009/C 64/01)

IL CONSIGLIO DELL'UNIONE EUROPEA,

visto il trattato che istituisce la Comunità europea,

visto il regolamento (CE) n. 1466/97 del Consiglio, del 7 luglio 1997, per il rafforzamento della sorveglianza
delle posizioni di bilancio nonché della sorveglianza e del coordinamento delle politiche economiche (1), in
particolare l'articolo 5, paragrafo 3,

vista la raccomandazione della Commissione,

sentito il comitato economico e finanziario,

HA ESPRESSO IL SEGUENTE PARERE:

(1) Il 10 marzo 2009 il Consiglio ha esaminato il programma di stabilità aggiornato della Francia, rela-
tivo al periodo 2008-2012.

(2) Nel 2008, la crisi finanziaria globale ha amplificato il rallentamento della crescita attraverso il ridursi
della fiducia dei consumatori e delle imprese e un irrigidimento delle condizioni del credito. In seguito
al crollo della produzione industriale nel quarto trimestre del 2008, si prevede una drastica contra-
zione del PIL nel 2009. Le principali sfide di politica economica nella fase di recessione consistono
nello stabilizzare il settore finanziario, restaurare la fiducia dei consumatori e delle imprese e soste-
nere gli investimenti. La recessione avrà un impatto significativo sulle finanze pubbliche in quanto il
disavanzo ha superato il 3 % del PIL nel 2008 come ha osservato il ministro francese dell'Economia,
l'industria e l'occupazione, in una lettera indirizzata al Commissario per gli affari economici e finan-
ziari il 6 febbraio 2009 e dovrebbe superare il 5 % del PIL nel 2009 secondo le previsioni intermedie
dei servizi della Commissione del gennaio 2009. Tale cifra rispecchia anche l'impatto dello 0,8 % del
PIL che avrà sul saldo di bilancio il piano di recupero adottato in dicembre, le cui misure principali
consistono nell'anticipare gli investimenti pubblici e nel fornire un sostegno finanziario alle imprese.
Il governo ha attuato una serie di riforme strutturali che dovrebbero avere un impatto positivo sul
potenziale di crescita dell'economia.

(3) Lo scenario macroeconomico su cui si basa il programma prevede una crescita positiva del PIL per
l'intero periodo di riferimento. Dopo essere sceso a circa l'1 % nel 2008 è previsto un ulteriore calo
fra lo 0,2 % e lo 0,5 % nel 2009, prima di risalire al 2 % circa nel 2010 e ulteriormente al 2,5 % per
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(1) GU L 209 del 2.8.1997, pag. 1. I documenti menzionati nel presente testo sono disponibili su Internet al seguente
indirizzo:
http://ec.europa.eu/economy_finance/about/activities/sgp/main_en.htm



il resto del periodo di riferimento. Sulla base delle informazioni attualmente disponibili (1), questo
scenario appare basato su ipotesi di crescita decisamente ottimiste. La valutazione tiene conto della
grave contrazione del PIL nel quarto trimestre del 2008 e delle cupe prospettive economiche basate
sul basso livello degli indicatori della fiducia e della prevista drastica contrazione degli investimenti e
degli scambi, nonché dell'impatto sulla crescita del piano di ripresa e della legge sulla modernizza-
zione dell'economia (2). Alla luce del recente andamento dei prezzi del petrolio e dell'intensità della
crisi globale, le proiezioni del programma per l'inflazione appaiono ottimistiche per quanto riguarda
il 2009, ma possono essere giudicate realistiche per il periodo successivo. Il 6 febbraio le autorità
francesi hanno annunciato alla Commissione la revisione delle previsioni macroeconomiche e di
quelle relative alle finanze pubbliche.

(4) Per il 2008, le previsioni intermedie dei servizi della Commissione stimano il disavanzo delle
pubbliche amministrazioni pari al 3,2 % del PIL, vale a dire peggiore dello 0,3 % della cifra contenuta
nel programma ma confermato dalla summenzionata lettera del 6 febbraio (3). La differenza dello
0,9 % del PIL rispetto all'obiettivo contenuto nell'aggiornamento precedente (2,3 % del PIL) può essere
in gran parte spiegata con i) un risultato nel 2007 peggiore del previsto (0,3 % del PIL); ii) una
crescita del PIL reale nel 2008 decisamente più debole di quanto previsto nel precedente aggiorna-
mento che ha ridotto l'ammontare del gettito fiscale rispetto alle previsioni del programma (dello
0,3 % del PIL); e iii) un maggiore esborso per il pagamento degli interessi che riflette l'impatto che ha
avuto nel 2008 l'inflazione più elevata sui costi del servizio del debito dei titoli inflation-linked (0,2 %
del PIL).

(5) L'aggiornamento contiene un obiettivo di disavanzo per il 2009 del 3,9 % del PIL, rispetto alla proie-
zione del 5,4 % contenuta nelle previsioni intermedie dei servizi della Commissione. Il deterioramento
del disavanzo nel 2009 riflette oltre all'entrata in funzione degli stabilizzatori automatici in risposta
alla crisi economica anche l'impatto del pacchetto di stimolo fiscale del dicembre 2008 pari allo 0,8 %
del PIL. Più recentemente, il governo ha annunciato un obiettivo di disavanzo più elevato del 4,4 %
del PIL (4). Il disavanzo strutturale (cioè il saldo di bilancio corretto per il ciclo, al netto delle misure
una tantum e di altre misure temporanee), in base ai dati trasmessi nel programma di stabilità aggior-
nato e ricalcolati dai servizi della Commissione, dovrebbe raggiungere il 3 % del PIL nel 2009,
rispetto al 2,5 % nel 2008. Questa impostazione di politica di bilancio può essere considerata espan-
sionistica e può essere pienamente spiegata dalle misure di stimolo fiscale associate al pacchetto di
incentivi.

(6) L'obiettivo della strategia di bilancio della Francia nel medio termine delineata nel programma
consiste nel raggiungere l'obiettivo di medio termine (OMT) di una posizione di bilancio in pareggio
in termini strutturali nel 2012. In base alle previsioni del programma rivedute dalla summenzionata
lettera del 6 febbraio, il disavanzo delle pubbliche amministrazioni dovrebbe raggiungere un picco nel
2009 al 4,4 % del PIL (dal 3,9 % del PIL) per poi scendere ancora al 3,1 % del PIL nel 2010 (dal 2,7 %
del PIL) mentre l'impatto sul bilancio del piano di ripresa si ridurrebbe gradualmente. Tale previsione
è coerente con quella intermedia dei servizi della Commissione, che prevede che il disavanzo delle
pubbliche amministrazioni debba salire al 5,4 % del PIL nel 2009 per poi scendere al 5,0 % del PIL
nel 2010. Secondo le stime corrette dalla lettera summenzionata, il disavanzo dovrebbe migliorare
ulteriormente dopo il 2010 per raggiungere l'1,5 % del PIL nel 2012. Il saldo primario seguirà un
andamento simile. Il disavanzo strutturale dovrebbe assestarsi al 3 % del PIL nel 2009 e migliorare di
circa l'1 % del PIL nel 2010 e dello 0,5 % del PIL all'anno negli ultimi anni. A parte la riduzione del
piano di ripresa, questo risultato dovrebbe essere raggiunto attraverso una riduzione specifica della
spesa. Il programma aggiornato prevede che il rapporto debito/PIL salga al 69,1 % nel 2009 e che si
stabilizzi in larga misura al 69,4 % nel 2010 prima di diminuire leggermente nei due anni successivi.
Oltre all'impostazione di bilancio, viene tenuto conto dell'impatto delle ricapitalizzazioni bancarie e
della partecipazione al Fondo di investimento strategico (5), che ammonta a circa 0,75 % del PIL, ma
sono escluse potenziali passività contingenti derivanti dal regime di garanzia. Secondo le previsioni
intermedie dei servizi della Commissione, il rapporto debito/PIL dovrebbe raggiungere il 72,4 % del
PIL nel 2009 e il 76 % del PIL nel 2010, la differenza rispetto al programma di stabilità aggiornato si
spiega con le cifre divergenti in materia di crescita e disavanzo delle amministrazioni pubbliche.
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(1) La valutazione tiene conto in particolare delle previsioni del gennaio 2009 dei servizi della Commissione, nonché di altre
informazioni divenute disponibili nel frattempo.

(2) Su questa base, le previsioni intermedie dei servizi della Commissione stimano una contrazione del PIL dell'1,8 % nel 2009;
la crescita del PIL dovrebbe poi riportarsi allo 0,4 % nel 2010 in concomitanza con il miglioramento della fiducia e delle
condizioni del settore finanziario e la ripresa della domanda globale.

(3) In conseguenza della comunicazione del superamento del valore di riferimento previsto dal trattato, contenuta nella lettera
inviata dal ministro francese dell'Economia, dell'industria e dell'occupazione, la Commissione ha preparato il 18 febbraio
2009 una relazione ai sensi dell'articolo 104, paragrafo 3, del trattato.

(4) Nella lettera inviata il 6 febbraio, il ministro francese dell'Economia, l'industria e l'occupazione ha stimato il disavanzo delle
pubbliche amministrazioni al 3,1 % del PIL nel 2010.

(5) I fondi di investimento strategico verranno utilizzati per entrare nel capitale delle imprese.



(7) I risultati di bilancio sono soggetti a rischi di correzione verso il basso per tutto il periodo di riferi-
mento. Anzitutto, essi non riflettono ancora il peggior risultato nel 2008 (0,3 % del PIL) recente-
mente confermato dalla lettera summenzionata. Tale risultato riflette inoltre il fatto che non si è
proceduto ad un risanamento di bilancio in periodi economici favorevoli/neutrali (1) e questo spiega
parte della correzione verso l'alto dell'obiettivo di disavanzo per il 2009 al 4,4 % del PIL (che tiene
conto anch'esso di una correzione verso il basso delle imposte sulle società). Cosa più importante, le
prospettive macroeconomiche del programma non includono la recessione attualmente attesa per il
2009, implicando sostanziali rischi di bilancio, anche nei confronti dell'ultimo obiettivo di disavanzo
annunciato dal governo. Inoltre, in aggiunta all'impatto degli stabilizzatori automatici, vi sono rischi
di alcuni sfondamenti nella spesa sanitaria (2). Infine, alla luce dei risultati raggiunti nel passato dalle
autorità locali, vi è il rischio che gli obiettivi di spesa programmati non vengano raggiunti. Sono in
aumento anche i rischi sul fronte del debito, riflettendo i timori per il saldo di bilancio nonché gli
eventuali effetti delle misure di stabilizzazione del settore finanziario.

(8) L'impatto a lungo termine dell'invecchiamento demografico sul bilancio è leggermente inferiore alla
media europea, con un incremento della spesa pensionistica mediamente più limitato, dovuto alle
riforme già attuate, fra le quali la riforma dei cosiddetti régimes spéciaux (regimi previdenziali speciali),
diretta ad allineare il periodo di versamento dei contributi necessario alle regole degli altri regimi. La
posizione di bilancio nel 2008, quale stimata nel programma, che risulta peggiore della posizione
iniziale del precedente programma, accresce l'impatto di bilancio dell'invecchiamento della popola-
zione sul divario di sostenibilità. Se si prendesse come punto di partenza la posizione di bilancio del
2009 contenuta nelle previsioni intermedie dei servizi della Commissione, il divario di sostenibilità
peggiorerebbe. L'attuale livello del debito lordo è superiore al valore di riferimento previsto dal trat-
tato. I summenzionati regimi posti in essere dalla Francia per la stabilità del settore finanziario potreb-
bero avere un impatto sulla sostenibilità a lungo termine delle finanze pubbliche, se i costi del
sostegno statale non vengono recuperati integralmente in futuro. Assicurare avanzi primari più elevati
nel medio periodo, come già previsto nel programma, contribuirebbe a ridurre i rischi medi sulla
sostenibilità delle finanze pubbliche.

(9) I risultati ottenuti nel passato dalla Francia indicano che gli sfondamenti di spesa dell'amministrazione
pubblica non hanno costituito qualcosa di eccezionale nell'ultimo decennio, rivelando così la presenza
di punti critici nelle vigenti norme di bilancio. La riforma della Costituzione adottata il 23 luglio
2008 ha introdotto il principio dell'obiettivo generale del pareggio di bilancio per le amministrazioni
pubbliche (3). Il carattere non vincolante dell'obiettivo del pareggio di bilancio, tuttavia, induce a chie-
dersi se possa essere effettivamente controllato. La riforma introduce inoltre un bilancio pluriennale,
adottato dal Parlamento, a iniziare dal 2009, per il periodo 2009-2012, vale a dire la stessa durata
del programma di stabilità. Questa riforma dovrebbe contribuire ad una miglior gestione delle finanze
pubbliche e favorire la disciplina di bilancio.

Inoltre, in seguito al lancio della revisione generale delle politiche pubbliche a metà 2007, è stata
adottata una serie di misure dirette ad accrescere l'efficienza della spesa pubblica, fra le quali la ridu-
zione del numero dei funzionari pubblici. Nel 2008 è entrata in vigore una nuova norma sul debito
applicata al sottosettore della previdenza sociale (4).

(10) Per rispondere alla crisi finanziaria, il governo francese ha adottato una serie di misure dirette ad assi-
curare la stabilità del settore finanziario. Al fine di limitarne le conseguenze sulla capacità creditizia
delle banche francesi, il governo ha deciso (5) di acquistare quote di debito subordinato delle banche
fino a 40 Mrd EUR senza acquisire diritti di voto. In cambio, le banche si sono impegnate ad aumen-
tare le operazioni di prestito al mercato al fine di garantire un livello di finanziamento coerente con
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(1) La valutazione se l'economia stia attraversando periodi positivi o negativi si basa sull'analisi del divario tra prodotto effet-
tivo e potenziale (output gap), positivo nel 2007 e nel 2008 (il che potrebbe indicare un periodo economico positivo), ma
tende ad una valutazione economica complessiva, come l'occupazione, i consumi privati, gli investimenti o gli squilibri
esterni, che possono modificare le conclusioni iniziali. Su questa base, la Francia si sarebbe trovata in un periodo econo-
mico favorevole nel 2007 e neutrale nel 2008. Ciononostante, il saldo strutturale è peggiorato di 0,3 punti percentuali e di
0,2 punti percentuali del PIL nel 2007 e nel 2008, rispettivamente, secondo le previsioni intermedie dei servizi della
Commissione (cfr. valutazione tecnica).

(2) Quando la crescita della spesa sanitaria in termini nominali supera di oltre 0,75 punti l'obiettivo (Objectif national de dépenses
d'assurance maladie, ONDAM) stabilito dalla legge sul finanziamento della sicurezza sociale per il 2009, viene attivata una
procedura di allarme.

(3) Articolo 34, 4o comma della Costituzione di recente adozione: «Des lois de programmation déterminent les objectifs de l'action de
l'État. Les orientations pluriannuelles des finances publiques sont définies par des lois de programmation. Elles s'inscrivent dans l'objectif
d'équilibre des comptes des administrations publiques».

(4) Il rimborso del debito sociale è gestito da un fondo speciale (Caisse d'Amortissement de la Dette Sociale, CADES). È infine
entrata in vigore nel 2008 una nuova legge (adottata nel 2005), che prevede che ogni nuovo trasferimento di debito al
fondo debba essere compensato da nuove entrate per non protrarre la durata del CADES.

(5) Di cui il governo ha presentato finora 21 Mrd EUR alla Commissione, che li ha autorizzati; 10,5 Mrd EUR sono stati
sottoscritti.



le necessità degli operatori economici. Inoltre, una linea di 320 Mrd EUR (1) è stata autorizzata dalla
legge per garantire i debiti delle banche. Questo regime di garanzia è diretto a migliorare l'accesso al
finanziamento delle banche, nel contesto della grave pressione che il mercato dei finanziamenti inter-
bancari ha dovuto affrontare fin dall'inizio della crisi finanziaria. Le banche pagheranno un premio
per la garanzia statale sui loro prestiti e forniranno garanzie collaterali.

(11) In risposta alla crisi economica, il governo francese ha annunciato, il 4 dicembre, un piano di ripresa,
che può essere descritto come un mix equilibrato di strumenti di entrata e di spesa ed è coerente con
l'EERP. Le sue misure comprendono investimenti pubblici (principalmente diretti a imprese pubbliche,
infrastrutture, ricerca e difesa), misure relative al mercato del lavoro (come l'esenzione totale dal versa-
mento dei contributi sociali da parte dei titolari di piccole imprese per le nuove assunzioni), il
sostegno alle imprese (come aiuti settoriali all'edilizia e all'industria automobilistica nonché l'accelera-
zione dei trasferimenti statali alle imprese, in particolare le PMI) e il sostegno al potere di acquisto
delle famiglie (prevalentemente assegni di 200 EUR nell'aprile 2009 alle famiglie con reddito più
basso). Tale pacchetto può essere considerato mirato e tempestivo. Le misure annunciate sono tempo-
ranee, pertanto reversibili, senza costi per le finanze pubbliche oltre il 2010. Il governo ha inoltre
attuato una serie di riforme strutturali che dovrebbero avere un impatto positivo sul potenziale di
crescita dell'economia e, quindi, sulle finanze pubbliche nel lungo termine. Per quanto riguarda i
mercati dei beni e dei servizi, la summenzionata legge sulla modernizzazione dell'economia mira ad
accrescere il potenziale di crescita, in particolare promuovendo l'imprenditoria individuale e riducendo
gli ostacoli esistenti alla concorrenza, incluso il settore al dettaglio. Anche per quanto riguarda il
mercato del lavoro sono state adottate nuove leggi, in particolare sotto il profilo della flessibilità e
della sicurezza. La legge sulla modernizzazione del mercato del lavoro, che è stata adottata nel giugno
2008 e rappresenta il recepimento del primo accordo interprofessionale tra le parti sociali, mira a
sviluppare contratti più flessibili e al tempo stesso più sicuri. È stata inoltre introdotta una importante
riforma delle procedure di dialogo sociale al fine di agevolare gli accordi di maggioranza. Queste
misure sono connesse al programma di riforme di medio termine e alle raccomandazioni specifiche
rivolte al paese proposte dalla Commissione il 28 gennaio 2009 nell'ambito della strategia di Lisbona
per la crescita e l'occupazione.

(12) Facendo seguito al deterioramento delle finanze pubbliche nel 2007 e 2008 quando le condizioni
economiche erano più favorevoli, la politica di bilancio nel 2009 segue una linea espansionista
(rispecchiando la risposta del governo francese all'EERP) quando la situazione è negativa. Successiva-
mente le finanze pubbliche saranno risanate conformemente al programma; tuttavia, tenendo conto
dei rischi significativi per gli obiettivi di bilancio, che implicano un disavanzo ben al disopra del 3 %
nel 2009 e 2010, l'OMT di un bilancio in pareggio in termini strutturali non potrà essere raggiunto
nel 2012.

In questo contesto, la Francia può ridurre il rischio di sfondamenti di spesa attraverso l'attuazione e
ulteriori miglioramenti del suo quadro di finanza pubblica, in particolare per quanto riguarda le
norme in materia di spesa. Infine, tenendo conto dei rischi per le previsioni sul debito menzionato
sopra, il rapporto debito/PIL, che riflette la politica espansionista nel 2009, sarà elevato e si renderà
necessaria un'azione decisiva nei prossimi anni per rovesciare questa tendenza.

(13) Per quanto riguarda i requisiti relativi ai dati specificati nel codice di condotta per i programmi di
stabilità e di convergenza, il programma fornisce tutti i dati obbligatori e gran parte di quelli
facoltativi (2).

Nel complesso si può concludere che gli insufficienti progressi compiuti quando le condizioni economiche
erano più favorevoli e il deterioramento della situazione economica, in particolare nell'ultimo trimestre del
2008, hanno portato ad un disavanzo leggermente superiore al 3 % del PIL nel 2008. Al fine di contrastare
la forte crisi economica il governo ha adottato un piano di ripresa coerente con l'EERP che è ben mirato,
temporaneo e tempestivo. Questa politica di bilancio espansionista, accompagnata dal forte rallentamento
dell'economia, porterà ad un ulteriore aggravamento del disavanzo statale nel 2009. Pertanto, il programma
prevede un consolidamento delle finanze pubbliche attraverso una politica restrittiva, in particolare nel
2010. I rischi sono collegati, in particolare, alle ipotesi macroeconomiche decisamente favorevoli contenute
nel programma e all'attuale contesto di incertezza, ma rispecchiano anche il carattere non vincolante delle
norme in materia di spesa. Ulteriori sforzi di risanamento possono quindi rendersi necessari nei prossimi
anni in concomitanza con il rafforzamento dell'economia. Le riforme strutturali già adottate dovrebbero
contribuire ad incrementare il potenziale di crescita, migliorare la competitività e sostenere il processo di
risanamento del bilancio.
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(1) Di cui il governo ha presentato finora 265 Mrd EUR alla Commissione, che li ha autorizzati.
(2) In particolare, non vengono formulate ipotesi sui tassi di interesse a breve e a lungo termine.



Sulla base della valutazione che precede la Francia è invitata:

i) ad attuare le programmate misure di bilancio nel 2009, comprese le misure di stimolo in linea con
l'EERP e nel rispetto del Patto di stabilità e crescita, mantenendo l'obiettivo di evitare un ulteriore deterio-
ramento delle finanze pubbliche;

ii) alla luce della prevista ripresa dell'attività economica, a compiere uno sforzo di risanamento nel 2010 e
rafforzare successivamente il ritmo dell'aggiustamento, al fine di garantire che il disavanzo possa essere
rapidamente riportato sotto il valore di riferimento, collocando in tal modo il rapporto debito/PIL su un
percorso di discesa;

iii) ad applicare efficacemente la regolamentazione esistente in materia di spesa e prendere ulteriori provve-
dimenti per garantire il rispetto, da parte di tutti i sottosettori, degli obiettivi di riduzione delle spese
pluriennali delle amministrazioni pubbliche, continuando ad attuare misure nel contesto della revisione
generale delle politiche pubbliche. Attuare il programma di riforme strutturali, in particolare per quanto
riguarda la sostenibilità del sistema pensionistico.

Confronto tra le principali proiezioni macroeconomiche e di bilancio

2007 2008 2009 2010 2011 2012

PIL reale
(variazione in %)

PS dic. 2008 2,2 1,0 0,2– 0,5 2,0 2,5 2,5

COM gen. 2009 2,2 0,7 – 1,8 0,4 n.d. n.d.

PS nov. 2007 2– 2,5 2– 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5

Inflazione IAPC
(%)

PS dic. 2008 1,6 3,3 1,5 1¾ 1¾ 1¾

COM gen. 2009 1,6 3,2 0,8 1,5 n.d. n.d.

PS nov. 2007 1,4 1,7 1,6 1,6 1,6 1,6

Divario tra prodotto
effettivo e prodotto
potenziale (1)
(in % del PIL potenziale)

PS dic. 2008 0,4 – 0,6 – 1,8 – 1,6 – 1.1 – 0.4

COM gen. 2009 (2) 1,8 1,0 – 1,7 – 2,3 n.d. n.d.

PS nov. 2007 – 0,8 – 0,8 – 0,6 – 0,5 – 0,3 0,0

Accreditamento/indebita-
mento netto nei
confronti del resto del
mondo
(in % del PIL)

PS dic. 2008 – 2,8 – 3,4 – 2,6 – 2,5 – 2,4 – 2,4

COM gen. 2009 – 2,8 – 3,8 – 4,0 – 3,9 n.d. n.d.

PS nov. 2007 – 2,3 – 2,5 – 2,3 – 2,2 – 2,1 – 2,0

Entrate delle pubbliche
amministrazioni
(in % del PIL)

PS dic. 2008 49,7 49,8 49,6 50,0 50,0 50,2

COM gen. 2009 49,7 49,6 49,4 49,9 n.d. n.d.

PS nov. 2007 50,7 50,4 50,1 50,0 50,0 50,0

Spese delle pubbliche
amministrazioni
(in % del PIL)

PS dic. 2008 52,4 52,7 53,5 52,7 52,0 51,3

COM gen. 2009 52,4 52,7 54,9 54,9 n.d. n.d.

PS nov. 2007 53,2 52,6 51,9 51,2 50,6 49,9

Saldo delle pubbliche
amministrazioni
(in % del PIL)

PS dic. 2008 – 2,7 – 2,9 – 3,9 – 2,7 – 1,9 – 1,1

p.m. MoF – 2,7 – 3,2 – 4,4 – 3,1 – 2,3 – 1,5

COM gen. 2009 – 2,7 – 3,2 – 5,4 – 5,0 n.d. n.d.

PS nov. 2007 – 2,4 – 2,3 – 1,7 – 1,2 – 0,6 0,0
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2007 2008 2009 2010 2011 2012

Saldo primario
(in % del PIL)

PS dic. 2008 0,1 0,0 – 1,1 0,1 0,9 1,7

COM gen. 2009 0,1 – 0,3 – 2,6 – 2,1 n.d. n.d.

PS nov. 2007 0,2 0,5 0,9 1,4 2,0 2,5

Saldo corretto per il
ciclo (1)
(in % del PIL)

PS dic. 2008 – 2,9 – 2,6 – 3,0 – 1,9 – 1,4 – 0,9

COM gen. 2009 – 3,5 – 3,7 – 4,6 – 3,8 n.d. n.d.

PS nov. 2007 – 2,0 – 1,9 – 1,4 – 1,0 – 0,4 0,0

Saldo strutturale (3)
(in % del PIL)

PS dic. 2008 – 2,9 – 2,6 – 3,0 – 1,9 – 1,4 – 0,9

COM gen. 2009 – 3,6 – 3,8 – 4,6 – 3,8 n.d. n.d.

PS nov. 2007 – 2,0 – 1,9 – 1,4 – 1,0 – 0,4 0,0

Debito pubblico lordo
(in % del PIL)

PS dic. 2008 63,9 66,7 69,1 69,4 68,5 66,8

COM gen. 2009 63,9 67,1 72,4 76,0 n.d. n.d.

PS nov. 2007 64,2 64,0 63,2 61,9 60,2 57,9

Note:
(1) Divari tra prodotto effettivo e potenziale e saldi corretti per il ciclo dei programmi ricalcolati dai servizi della Commissione sulla base

delle informazioni contenute nei programmi.
(2) Sulla base di una crescita potenziale stimata dell'1,6 %, 1,4 %, 0,9 % e 1,0 % rispettivamente nel periodo 2007-2010.
(3) Saldo corretto per il ciclo al netto delle misure una tantum e di altre misure temporanee. Le misure una tantum e le altre misure

temporanee sono 0 nel periodo di riferimento (2007-2012) secondo il più programma più recente e 0,1 % del PIL nel 2007, 0,1 % nel
2008, tutte a riduzione del disavanzo e 0 nel 2009 e 2010 secondo le previsioni intermedie dei servizi della Commissione di gennaio
2009.

Fonti:
Programma di stabilità (PS); previsioni intermedie di gennaio 2009 dei servizi della Commissione (COM); calcoli dei servizi della Commissione.
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