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LA VALUTAZIONE EX POST DELLE PREVISIONI

MACROECONOMICHE UFFICIALI 2020-2025

Le previsioni del 
MEF non risultano 
più distorte di 
quelle degli altri 
previsori
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Gli eventi 
eccezionali 
spiegano buona 
parte degli errori 
osservati



LA VALUTAZIONE EX POST DELLE PREVISIONI

MACROECONOMICHE UFFICIALI 2020-2025

Gli errori 
derivano 
soprattutto da 
investimenti, 
consumi ed 
esportazioni
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LA VALUTAZIONE EX POST DELLE PREVISIONI UFFICIALI DI

FINANZA PUBBLICA 2000-2025

Nel periodo 2000-25 
emerge una 
distorsione 
ottimistica; gli anni 
2009, 2020, 2022 e 
2023 spiegano gran 
parte della 
distorsione
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Per l’indebitamento netto, 
l’errore medio diminuisce 

da 0,91 a 0,37 
escludendo gli anni 

anomali



LA VALUTAZIONE EX POST DELLE PREVISIONI UFFICIALI DI

FINANZA PUBBLICA 2000-2025

Miglioramento con 
introduzione 
valutazione 
indipendente 
(L. 243/2012 e istituzione 
UPB)
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Per l’indebitamento netto, 
l’errore medio diminuisce 

da 0,65 nel periodo pre-

2014 a -0,14 nel periodo 

post-2014



LA VALUTAZIONE EX POST DELLE PREVISIONI UFFICIALI DI

FINANZA PUBBLICA 2000-2025

Una parte rilevante della 
riduzione della 
distorsione nelle 
previsioni di finanza 
pubblica dopo il 2014 
riflette la riduzione della 
distorsione nelle 
previsioni 
macroeconomiche
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Collegamento tra errori 
macro e di finanza 

pubblica



LE REAZIONI DEI MERCATI ALLE SORPRESE

MACROECONOMICHE E FISCALI

Circa il 90% della 

varianza dei rendimenti 
dei titoli di Stato italiani è 

spiegata da shock esteri

I mercati 
reagiscono 
soprattutto alle
sorprese 
macroeconomiche 
estere
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LE REAZIONI DEI MERCATI ALLE SORPRESE

MACROECONOMICHE E FISCALI

Circa il 68% della 
varianza dei rendimenti 

dei titoli di Stato è spiegata 
dalle cattive notizie contro 

il 32% delle buone

I mercati 
reagiscono 
soprattutto alle 
cattive notizie       
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LE REAZIONI DEI MERCATI ALLE SORPRESE

MACROECONOMICHE E FISCALI

Circa 30 punti base la 

riduzione dei rendimenti 
in risposta alle sorprese 

fiscali positive nei periodi 
di stress finanziario

Una politica 
fiscale prudente 
e credibile 
riduce i 
rendimenti       
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