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= In un contesto internazionale di recupero difficoltoso delle advanced economies, il ruolo dei policy makers diviene cruciale, con i governi che non
possono recedere dalla propria attivita di riforma improntata al consolidamento fiscale e al sostegno alla crescita, pena una perdita di credibilita con
pesanti riflessi sull’economia reale (in tal senso il presidente di Confindustria Squinzi lancia 1’allarme sullo stallo della situazione politica in Italia
“costata un punto di Pil domestico”).

zs
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= |l governo Italiano ha concentrato i propri sforzi sul risanamento dei conti pubblici centrando I’obiettivo del pareggio di bilancio, in termini
strutturali, nel 2013, senza aver richiesto proroghe, né assistenza finanziaria esterna. Dal lato del sostegno alla crescita, le riforme avviate per la
competitivita e del mercato del lavoro consentiranno una crescita potenziale, secondo le stime del Ministero dell’Economia e delle Finanze, di circa
un punto percentuale di Pil in piu di quanto si sarebbe registrato senza riforme.

= Ma lo sforzo di governance necessario per superare le criticita del contesto italiano (scarso enforcement contrattuale, elevato livello di tassazione,
procedure farraginose di recupero del credito, bassa attrattivita per gli investimenti esteri in entrata), che relegano il Bel Paese in posizioni
insoddisfacenti nel ranking internazionale (al 73° posto secondo il Doing Business della World Bank), deve essere continuamente implementato.
Lo sblocco dei debiti scaduti dalle P.A. nei confronti delle imprese (circa €40MId) rappresenta solo un tassello di un’azione normativa che deve
necessariamente comprendere un processo di revisione della spesa, lotta all’evasione, dismissioni di patrimonio immaobiliare pubblico, revisione
del sistema fiscale, del sistema giudiziario, della concorrenza e del mercato del lavoro, investimenti in R&S, adeguate politiche energetiche e di
sostegno dell’export e al turismo.

= Se da un lato la crisi economica ha ridotto la domanda di credito per investimenti da parte delle aziende dall’altro I’elevata rischiosita
confermata dalla crescita del tasso di decadimento ha costretto le banche ad essere estremamente selettive nell’erogare credito. La necessita di
accantonare nuovo capitale a fronte del deterioramento di parte dell’attivo ha comportato un ulteriore assorbimento di risorse, consentendo pero al
sistema bancario italiano di risultare uno dei meglio capitalizzati dell’area Euro. Secondo la stima effettuata dall’Ocse nell’Economic Outlook del
gennaio 2013, il raggiungimento del rapporto capitale/attivo al 5% dovrebbe essere relativamente facile. Il sistema bancario italiano dovrebbe, infatti,
incrementare il capitale di uno 0,15% (circa 400 min) del Pil rispetto alla media dell’ Area Euro del 4,2%. Il miglioramento del contesto internazionale
e la conseguente riduzione del rischio Italia dovrebbero migliorare I’accesso al funding sui mercati internazionali da parte degli istituti di
credito. Tale forma di finanziamento, sebbene non prioritaria, ha subito una forte contrazione nell’ultimo anno.

= Chiudere i gap sull’offerta di prodotti bancario/assicurativi rappresenta per il sistema una sfida importante per i prossimi anni. La
diffusione e I’utilizzo di prodotti finanziari cosi come avviene nella media dei paesi europei potrebbe rappresentare un sostegno alla crescita nei
prossimi anni supportando la spesa delle famiglie e gli investimenti delle imprese. Prioritario il sostegno alle imprese per una ripartenza che passa
dal commercio estero. Malgrado gli anni di recessione, la quota di esportazioni italiane sul commercio estero mondiale ha relativamente ben
tenuto, rispetto anche ad altri paesi diretti concorrenti, quali Francia e Regno Unito.

. . o . Pag. 3
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Prospettive di crescita a confronto £ o\

Le Nuove stime del FMI (WEO aprile 2013)

I cresctacconomiariia/ay R

Proiezioni = Secondo il Fondo Monetario
2012 2013 2014 Internazionale le prospettive
Mondo 3,2% 3,3% 4,0% sono improntate al
Economie Avanzate 1,2% 1,2% 2,2% miglioramento, ma ancora la
Germania 0,9% 0,6% 1,5% strada del recupero nelle
Francia 0,0% -0,1% 0,9% advanced economies rimarra
Italia -2,4% -1,5% 0,5% “accidentata”. Pertanto il FMI
Area Euro -0,6% -0,3% 1,1% rivede al ribasso le stime sulla
Usa 2,2% 1,9% 3,0% crescita mondiale (al 3,3% a/a
Giappone 2,0% 1,6% 1,4% per il 2013) rispetto a quanto

Economie emergenti 5,1% 5,3% 5,7% ipotizzato ad inizio anno.

Cina 7,8% 8,0% 8,2%
K India 4,0% 5,7% 6,2% /

= Nelle economie mature i policy makers sono riusciti a disinnescare con successo le due principali minacce per il
recupero economico globale: un breakup dell’Area Euro ed una pesante contrazione della crescita statunitense
derivante dal fiscal cliff. Tuttavia lo scenario rimane alquanto rischioso: nel breve termine permane 1’incertezza circa
I’evoluzione della crisi del debito in Area Euro, acuita dal clima di incertezza politica in Italia e dalle modalita di
salvataggio di Cipro. Nel medio termine permangono i rischi derivanti da un’insufficiente processo di riforme, una
stagnazione della crescita europea ed una complicata gestione dell’indebitamento federale statunitense e giapponese.

= In un tale contesto i governi non possono recedere dalla propria attivita di riforma improntata al consolidamento
fiscale e al sostegno della crescita. In tal senso il presidente di Confindustria Squinzi lancia I’allarme sullo stallo della
situazione politica in Italia “costata un punto di Pil domestico”.

. . o . Fonte: IMF Pag. 5
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Le istituzioni “contano” per garantire lo sviluppo economico

Pil pro-capite vs. fiducia nelle istituzioni nazionali

/ 5110 \
» Una nazione pu0 avere grandi risorse e vantaggi
seo e produttivi, ma necessita di istituzioni forti per gestire
* Switz. adeguatamente le proprie potenzialita e garantire lo
$70 sviluppo economico, specialmente in una fase di crisi
os;i":"i//{ﬂ’e"mg;m ed in cui anche le economie emergenti stanno

Fra-nGEqJe,a_usu-'ra ;_Caﬁéﬁa’ Metherdands *

%eigium  fuspan ) attraversando una fase di transizione verso la “maturita”.

GDPpercapita. in"000s
w
i ]
o

Germany 'mﬁr_"l,ﬂ"-;UK
s20 P = | dati sulla crescita ben evidenziano il successo dei
orea .D __,_-—-""—-_- - - - - - - - - .
e e o Paesi Nordici le cui istituzioni sono sufficientemente
Hungary ® % *chi * " ) . . -
S0 e Russiaraaey SRR affidabili: secondo le Winter Forecasts della
% 40 a5 e U o5 -0 25 s as Commissione Europea, nel 2013, ad es. sia la Svezia
" Gonfidence innationalinstiutons index _/ che Danimarca cresceranno a tassi superiori all’1%.
Percentuale di persone che si fidano nelle varie istituzioni - 2011
/ icnal governme imancialinstitutions and banks il udicia ms - . - - - -
o onegsemman, | Ernencuinstirsandtants iy Dlesies = Durante la crisi, i sondaggi indicano come le
a0% istituzioni che godono della maggior fiducia da parte

B0%

della popolazione risultano essere quelle militari e
giudiziarie a scapito degli Esecutivi nazionali e delle
istituzioni che regolano il mercato finanziario o delle
banche.
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» L a fiducia nell’azione di governo appare minima nei
paesi periferici e piu elevata nei paesi del Nord
Europa.
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=
90 ° / \\?\
L’impegno del Governo Italiano )
K3 5
Il Documento di Economia e Finanza 2013 NG
™ b . (13 %3 b 29
4 Def set. 2012 Def apr. 2013 7\ = Lazione d?l .GO\{e.rno- d impegno na210.n.ale
- : . ha permesso il riequilibrio dei conti pubblici:
Previsione Consuntivo Previsione o . ]
= Nel 2012 il disavanzo pubblico e risultato in
2012 2013 2014 2012 2013 2014 . .. ,
linea con le raccomandazioni dell’UE e

Crescita del Pil reale (%) -2,4 | -0,2 1,1 -2,4 -1,3 1,3 pI’OSSimO alla Soglia del 3% del Pil.

Indebitamento Netto Programmatico (%/Pil) 26| -18 | -15 -3,0 29 | -1,8 . . . . ] o
Interessi 55 | 56 | 59 55 53 | 56 = |l parggglo di .BllanC|o, in  termini
Saldo primario 29 | 38 | 44 2,5 24 | 3,38 strutturali, verra raggiunto nel 2013; su questa

Rapporto Debito/Pil (lordo sostegni) (1) 126,4|126,1[123,1 127,0 |130,4|129,0 base il consiglio Ecofin dell’UE si avvia a

Pressione fiscale (%) 44,7 | 453 | 44,8 440 4441443 decidere 1’uscita dell’Italia dalla procedura di

(1) Al lordo ovvero al netto della quota di pertinenza dell'ltalia dei prestiti EFSF diretti alla Grecia e del programma ESM. Per gli anni 2011, def|C|t eCCGSSiVO (|n CUi era entrata a fine 2009),

2012 I'ammontare di tali prestiti agli Stati membri dell'UEM (bilaterali o attraverso EFSF) é pari rispettivamente a 13.118 e 36.932 miliardi. Le - - - - -

@meperglianni2013-2017 includono i proventi da privatizzazioni per un ammontare pari a circa 1 punto percentuale di PIL all'anno. j rISUItatI ottenuti senza aver rIChIEStO proroghe

: : : : _ _ né assistenza finanziaria esterna.
Tasso di crescita potenziale ed impatto delle riforme sulla crescita (%)

(20 =)
TR N WO = [n un quadro europeo oggi piu favorevole agli
o4 e e—— i timenti per la crescita e I’ i I’Italia ha
SR T Inves ' p : . -OCCUI?a-Zl-O}’le, . al-a
o e potuto poi sfruttare gli spazi di flessibilita esistenti nel
Patto di Stabilita e Crescita e sbloccare i debiti scaduti
05 delle P.A. nei confronti delle imprese (circa €40Mid).

” ' - @ OO = e stime del DEF indicano che le riforme per la
competitivita e del mercato del lavoro avviate, porteranno
/ ad una crescita potenziale di circa un p.p. di Pil in piu

di quanto si sarebbe registrato senza riforme.

05 1

10
\ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025/

) ) o ) Fonte: Ministero dell’lEconomia e Pgyg. 8
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Ma i gap italiani sono ancora evidenti... 4 “\»

= Secondo il Doing Business 2013 della Banca Mondiale, I’Italia risale nella classifica dei paesi in cui € piu facile
intraprendere attivita imprenditoriale raggiungendo il 73° posto dall’87° del 2012.

= || Bel Paese si colloca tuttavia ancora dietro Nazioni come Ghana e Romania e ben lontana dalla Spagna.

Enforcement contrattuale (giorni) Tax rate (in % dei profitti)
( 1400 h ( \ | | | | | | A
1210 Italia | 68,3%
1200 o N N N N N N
1000 Francia [ { { { { | 65,7%
800 Germania | 46,8%
600 Grecia | | | | | | 44,6%
400 Portogallo [ ‘ ‘ ‘ ‘ | 42,6%
200 Spagna ; } } } | 38,7%
’ & @ S @ © ®° @ @ UK | 35,5%
& eé&é\ > &5 . é\°@ & & ¥ Irlanda [ I I ] 2%,4%
\ J \ /
Durata delle procedure di insolvenza (anni)
(2'5 = || Doing Business 2013 evidenzia tra le criticita:
) v P’enforcement dei contratti; in Italia per risolvere una disputa
s commerciale dal momento del ricorso alla giustizia al momento
) della liquidazione della pratica sono necessari 1210 giorni di
os calendario;
. v I’elevato livello della tassazione;
v" una durata notevole delle procedure di insolvenza e di recupero
\ del credito.

) ) S ) Fonte: World Pag. 9
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... e Pattrattivita per gli investimenti esteri e bassa

Stock di Foreign Direct Investiment in entrata in % del Pil — 2011

e N\ Investimenti Diretti Esteri in entrata
140% .. -
(dati trimestrali)
o, 115,7%
120% 4 Q12012 Q22012 Q3 2012\
100% - UE 95,8 77,9 35,6
80% UK 19,6 16,1 11,2
Francia 14,2 24,1 7,6
60% 49,6% 459% 42 8% azs% Irlanda 17,0 -2,3 15,0

40% — 4+ 34,3% Spagna 85 2,8 -0,2
25,2% . Portogallo 1,6 6,2 0,4

20% F | I I9,4%i Grecia -0,5 0,3 2,5
Italia 2,2 -2,7 1,7

0% I T T T 1

P ° & & Nl & Germania 4,9 52 -11,3
\‘\Qs éoq‘? G,Q'b «* 3 é&’b \‘? (9*0 ’ ! !
Q° (¢ . -
Units: USD billion
= Secondo i dati preliminari dell’Ocse nel Ill trimestre del 2012 prosegue al livello globale il rallentamento degli

Investimenti Esteri Diretti (FDI o IDE) che si contraggono del 33% a/a (attestandosi a $274 Mld).

= Un contesto normativo sovrabbondante, farraginoso e inefficiente come quello italiano ha come inevitabile conseguenza il
disincentivo ad intraprendere e ad investire nel territorio.

= || Ministero dell’Economia e delle Finanze appare conscio delle criticita e nel DEF invita a continuare sulla strada della
revisione della spesa, della lotta all’evasione fiscale e nel processo di dismissione del patrimonio immobiliare pubblico;
al contempo il sistema fiscale deve essere rivisto, la riforma del mercato del lavoro implementata e € necessario investire in
ricerca e sviluppo. Riforme gia avviate (giustizia civile, liberalizzazioni, agenda digitale, start up) vanno adeguatamente
completate, mentre politiche energetiche e di sostegno all’export e al turismo vanno tradotte in atti concreti.

) ) o ) Fonte: OECD, Ministero Pag. 10
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Un sistema bancario da non demonizzare nonostante le difficolta ...

Andamento impieghi e sofferenze delle banche italiane

4 —®— impieghi sofferenze/impieghi (%) )
8 3.5

6

11 12 13

k var % a/fa; (7) scala ds.; elaborazioni su dati Abi j

» Malgrado 1’elevata rischiosita dei debitori e la
maggiore conseguente selettivita delle banche, il
sistema bancario italiano rimane in Europa quello
con il rapporto prestiti ai privati sul totale attivo, tra
i piu elevati.

= | recenti dati sugli impieghi mostrano volumi di
credito all’economia in diminuzione da circa un
anno. Oltre ai fattori di domanda (scarsa domanda
di credito per investimenti), sul trend incidono
anche fattori di offerta condizionati pero da un forte
incremento della rischiosita dei creditori. La
crescita del rapporto sofferenze/impieghi ha reso,

infatti, le banche estremamente  selettive
nell’erogare crediti.
Prestiti ai privati/ total assets (dati al 2011)
4 )
62,2% 60,4%
\ /
Fonte: ABI, Ref Ricerche Pag. 12
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... che grazie alla propria solidita ...

Total assets / equity (dati al 2011)
a )
36,3

30,3

26,0
13,6

IT
\ /

Raccolta diretta/ Totale passivita (dati al 2011)
4 N
63,3% 59,5%

46,6% 45,8%

\ J

= || sistema bancario ltaliano rimane in Area
Euro un sistema ben capitalizzato, con bassa
leva finanziaria ed elevata raccolta diretta.

= Secondo la stima effettuata dall’Ocse
nell’Economic Outlook del gennaio 2013, il
raggiungimento del rapporto capitale/attivo al
5% dovrebbe essere relativamente facile. Il
sistema bancario italiano dovrebbe, infatti,
incrementare il capitale di uno 0,15% (circa
400 min) del Pil rispetto alla media
dell’Area Euro del 4,2%.

Fonte: ABI
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... ed un miglioramento del contesto, puo svolgere un ruolo

decisivo nel recupero dell’economia

Tasso di crescita del funding (var % a/a Marzo 2010 — Settembre 2012)

(8 I
6 -
1
2
0
=
-4
-6 ~~<6,2
2 2 8 8 9 3 ¥ 3 3 3 3 9 9 9 9 9
k ——total (a+b) deposits (a) ——bonds (b) /
Andamento spread Btp10Y-Bund (%)
-
6,00
5,00 M ‘\\
4,00 ,\F
3,00 »‘?‘
2,00
1,00
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= || miglioramento  del
contesto internazionale e la
conseguente riduzione del

rischio Italia dovrebbero
migliorare 1’accesso al
funding sui mercati

internazionali da parte degli
istituti di credito.

= Tale forma di
finanziamento, sebbene non
prioritaria, ha subito una
forte contrazione
nell’ultimo anno.

Fonte: ABI, Bloomberg
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Non mancano possibilita di sviluppo con riflessi positivi

sull’economia reale ...

Carte di credito / abitante (dati al 2008)

Mutui (stocks) / Pil (dati al 2009)

Riserve tecniche assicurazioni vita / Pil (dati al 2009)
4 )

50 - 45,4

40
30 -
20 4
10 -
0 -

ltaly EU

/1‘2 i 1 A
1 4
0,8 - :
oe - 0,5
0,4 -
0,2 -
{] .
Italy EU
\ Y
4
ED -
* Chiudere il gap di 50 -
offerta  di prodotti 40 -
bancario/assicurativi 30 -
rappresenta per il sistema 20 -
creditizio  una  sfida 10 -
importante per i prossimi 0 -
anni.
\

19,2

Italy

52,3

» La diffusione e 1’utilizzo di
prodotti finanziari, cosi come
avviene nella media dei paesi
europei, potrebbe
rappresentare un sostegno alla
crescita nei prossimi anni
supportando la spesa delle
famiglie e gli investimenti

</ delle imprese.

Fonte: ABI
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... ma il finanziamento alle imprese italiane rimane decisivo per £

. . & o\
una ripartenza che passa dal commercio estero : A\
. o . . . . . i i
Evoluzione della quota dell’export italiano (beni) sul commercio mondiale Export: Italia vs competitors (anno 2011)
L
/ 10,2 2002 w2011 \ / No. 1 exporter* | No. 2 exporter*
{} 2011 vs. 2002 change
Clothing & fashion Italy China
industry
4.0 4.0 Leather goods & Italy China
3.7 3.2 footwear
3.0
Textile ltaly Germany
P Non-electronic Germany Italy
Germany Netherlands France Italy Belgium K'ijnngjlf:lendm mechanical
Basic manufactured Germany Italy
goods
ST T T Electrical appliances Germany ltaly
-0.4 p.p. +0.2 p.p. \‘-‘1,? pp.} | -0.8 p.p.|-0.8p.p. [-1.5 p-p-}

\ AN 1/

= Prioritario il sostegno alle imprese per una ripartenza che passa dal commercio estero. Malgrado gli anni di
recessione, la quota di esportazioni italiane sul commercio estero mondiale ha relativamente ben tenuto, rispetto anche
ad altri paesi diretti concorrenti, quali Francia e Regno Unito. L’atteso recupero del commercio mondiale dovrebbe
rappresentare per i prossimi anni il main driver della crescita italiana.

Fonte: Agenzia per la promozione
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