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Outline della presentazioneOutline della presentazione

Descrizione degli aspetti istituzionali obiettivi e funzioni delDescrizione degli aspetti istituzionali, obiettivi e funzioni del
Programma di Stabilità nell’ambito dell’UE.

Analisi della metodologia concordata in sede UE per la stima delAnalisi della metodologia concordata in sede UE per la stima del
deficit o saldo di bilancio strutturale (SBB):

Descrizione della metodologia;g

Punti di forza e di debolezza;

Possibili miglioramenti.g
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Il Programma di Stabilità: Aspetti istituzionali (1)Il Programma di Stabilità: Aspetti istituzionali (1)

Il Programma di Stabilità (PdS) è un documento programmatico
d i ll’U i E (UE) i d l R l d ldestinato all’Unione Europea (UE), previsto dal Regolamento del
Consiglio dell’UE n. 1466/1997, modificato nel giugno 2005 dai
Regolamenti n. 1055/05 e n. 1056/05 nell’ambito della riformaR go a . 055/05 . 056/05 a b o d a o a
del Patto di Stabilità.

È richiesto ai fini della sorveglianza multilaterale esercitata
dall’ECOFIN e dalla Commissione (COM) sui disavanzi pubblici
eccessivi e della promozione del coordinamento delle politiche
economiche degli Stati Membri (MS)economiche degli Stati Membri (MS).

Il PdS viene presentato entro il 1° dicembre sia alla COM sia al
Parlamento nazionale. Viene quindi discusso e approvatoq pp
dall’ECOFIN entro la fine di febbraio dell’anno successivo. Non è
oggetto di deliberazione parlamentare.
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Il Programma di Stabilità: Aspetti istituzionali (2)Il Programma di Stabilità: Aspetti istituzionali (2)
Il PdS recepisce i quadri macro e di finanza pubblica della
Relazione Previsionale e Programmatica (RPP) che scontano gliRelazione Previsionale e Programmatica (RPP) che scontano gli
interventi adottati nel Disegno di Legge Finanziaria (LF). In caso
di un aggiornamento delle previsioni di crescita e di finanza

bbli bb i i lpubblica, sarebbe necessario un nuovo passaggio parlamentare.

La struttura del PdS è diversa da quella tipica dei documenti
programmatici in quanto concordata in sede UEprogrammatici in quanto concordata in sede UE.

Il contenuto e il formato dei PdS è indicato nei Codici di
Condotta (CoCs), predisposti dal Comitato EconomicoCondotta (CoCs), predisposti dal Comitato Economico
Finanziario (CEF). I CoCs sono stati aggiornati dal CEF il 6/09/
2005 a seguito della riforma del Patto di Stabilità e Crescita, nel

tt b 2007 l’ i t d ll t l l tt bsettembre 2007 per l’aggiornamento delle tavole e nel settembre
2009 per tenere conto della riforma degli medium target
objective (MTO).
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Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto (1)Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto (1)

Si compone di 5 capitoli (eccezione per il PdS 2009 daSi compone di 5 capitoli (eccezione per il PdS 2009 da
predisporre entro il 31 gennaio 2010 a causa della crisi).

Capitolo I: Analisi sintetica del quadro macroeconomico internoCapitolo I: Analisi sintetica del quadro macroeconomico interno
(RPP) ed internazionale (COM).

Capitolo II: Analisi di sensitività per valutare l’impatto di scenarip p p
macroeconomici alternativi sugli aggregati di finanza pubblica.

L’analisi di sensitività dei saldi di bilancio alla crescita economica
i t l i li ff tti di i i i d ll it iconsiste nel misurare gli effetti di variazioni della crescita economica

sugli aggregati di finanza pubblica nel medio periodo. Tale analisi
prevede due scenari macroeconomici alternativi.
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Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto(2)Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto(2)
Lo scenario ottimistico ipotizza che durante tutto il periodo di
proiezione la crescita del PIL sia ogni anno superiore dello 0,5% aip g p ,
valori di riferimento. Lo scenario pessimistico assume che la crescita
del PIL sia dello 0,5 % annuo inferiore rispetto ai valori dello
scenario di riferimento (baseline scenario)scenario di riferimento (baseline scenario).
La maggiore o minore crescita può dipendere dall’evoluzione di
alcune variabili internazionali rilevanti. In entrambi gli scenari si

h t d ll i i it d l d ttassume che una parte della maggiore o minore crescita del prodotto
effettivo si rifletta sul tasso di crescita potenziale, sull’output gap e
suoi saldi di bilancio strutturali.

Capitolo III: analizza gli andamenti di medio periodo delle
i i li i bili di fi bbli (i d bit t tt d bitprincipali variabili di finanza pubblica (indebitamento netto, debito

pubblico e i saldi strutturali) rilevanti ai fini dello SGP.
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Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto (3)Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto (3)

Capitolo IV, intitolato “La qualità delle finanze pubbliche”,
d i l di bil i l’ i ill ddescrive la manovra di bilancio per l’anno successivo, illustrando
le misure adottate e gli interventi per lo sviluppo economico.
Viene, inoltre, considerata l’evoluzione di lungo termine delleV , o , co s d a a vo u o d u go d
componenti della spesa pubblica,alla luce degli effetti delle
riforme approvate (ad es. nel settore sanitario, previdenziale,
fi l ) i fi i d ll l t i d ll t ibilità d llfiscale,ecc.), ai fini della valutazione della sostenibilità delle
finanze pubbliche.

Capitolo V: Analizza la sostenibilità di lungo periodo delleCapitolo V: Analizza la sostenibilità di lungo periodo delle
finanze pubbliche, in un arco temporale che si estende dal primo
anno successivo all’orizzonte previsivo ufficiale del Governo fino
al 2060, mediante:
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Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto (4)Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto (4)

a) lo studio della dinamica attesa del rapporto fra debito pubblico e PIL;

b) il l l di iti i di t i tit ti i (i idd tti t i bilitb) il calcolo di appositi indicatori quantitativi (i cosiddetti sustainability
gap indicators), assumendo il raggiungimento degli obiettivi
programmatici di finanza pubblica relativi al debito e all’avanzo
primario.

Con riferimento al punto (a) si incorporano le proiezioni delle
componenti di spesa il cui andamento è legato alla variabilecomponenti di spesa il cui andamento è legato alla variabile
demografica risultanti dai modelli di medio-lungo periodo della spesa
sociale.

Si assume che, nel periodo di simulazione, l’evoluzione di tali
componenti di spesa non venga compensata, neppure parzialmente, da
un incremento delle entrate o da una riduzione delle voci di spesap
indipendenti dalla demografia (no policy change scenario o scenario a
politiche invariate).
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Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto (6)Il Programma di Stabilità: Struttura e contenuto (6)

Con riferimento al punto (b) gli indicatori di sostenibilità forniscono una
misura sintetica dell’aggiustamento medio di bilancio necessario per
raggiungere a una data scadenza un livello obiettivo del rapporto
debito/PIL.

L’indicatore esprime la differenza fra l’avanzo primario medio che
consente di raggiungere l’obiettivo prefissato e l’avanzo primario
indicato nell’ultimo anno ufficiale programmato dal Governoindicato nell ultimo anno ufficiale programmato dal Governo.

Un livello negativo dell’indicatore evidenzia che le finanze pubbliche
sono sostenibili nel lungo periodo; in tal caso, infatti, l’avanzo primariog p p
medio è più contenuto di quello prefissato e si possono raggiungere gli
obiettivi fiscali senza attuare una politica fiscale restrittiva.
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Il saldo di bilancio strutturale (SBB)

N gli i 90  tt tt  i  E  l  liti  

Il saldo di bilancio strutturale (SBB)

Negli anni 90, soprattutto in Europa, la politica 
fiscale sposta il focus sul medio-lungo termine

Il ruolo del saldo strutturale (o corretto per il ciclo)

l  fi l tla fiscal stance

il sentiero di aggiustamento verso l’obiettivo di medio 
termine

Il ruolo specifico nel contesto europeouo o sp c co co s o u op o

moral hazard e spillover fiscali
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Diversi approcci empiriciDiversi approcci empirici

approccio indiretto (gap + elasticità);pp (g p );

approccio diretto (VAR, filtri statistici).
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Diversi approcci empirici: Tavola Sinottiva
 

 
SALDO DI BILANCIO STRUTTURALE (SBB) 

 

Diversi approcci empirici: Tavola Sinottiva

 
 
 
 
 
 

Approccio diretto                    Approccio indiretto (gap + elasticità) 
(poco usato nella verifica empirica) (comunemente utilizzato dagli organ internazionali)       (poco usato nella verifica empirica)                          (comunemente utilizzato dagli organ. internazionali)  

         (lavori di Brandner ed altri, 1998 e 
         Van den Dool, 1999) 
 
                                                                                             (articolato in tre fasi) 
 
 
 
 

 
 
 
 
                                   I Step                                          II Step                                           III Step 
 Stima del PIL tendenziale o potenziale          Stima output gap e                              Calcolo in via         

componenti cicliche di R,E                residuale del SBB     
            Metodi statistici univariati (H-P filter,              ( ,

               split time trend metod, band                                             OCSE 
               pass filter, la tecnica di scomposizione 
               Beveridge- Nelson e                                                         FMI 
               “unobseved components method”) 
               H-P usato fino al 2000 da Comm. Europea                     Comm. Europea               sottrazione delle componenti  
               Split time trend metod usato fino al 1994                                                                cicliche dal saldo effettivo  
                dall’OCSE                                                         (tecniche di stima simili  
                                                                                           con accorgimenti specifici) 
                Metodi che si basano sulla teoria                                                                                                                  

economica funzione di produzioneeconomica funzione di produzione,          
                Var Strutturale,“demamd side model” 
                Funz. Produzione usata da FMI, OCSE 
                (a partire da 1994) e Comm. Europea dal 2001                
 
                 Modelli statistici multivariati o  
                 modelli misti (vedi Laxton e Tetlow,  
                1992, St. Amant e Van Norden,1996)         
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La “governance” europea del SBS

Per evitare moral hazard e per trasparenza Ecofin 

La governance  europea del SBS

Per evitare moral hazard e per trasparenza Ecofin 
da mandato ad EPC di definire un modello 
condiviso del SBS;condiviso del SBS;

Viene istituito OGWG con il compito di 
conco da e n modello e  stime del oten iale e concordare un modello per stime del potenziale e 
le sensibilità del deficit al ciclo di ogni paese;

Nel luglio 2002 Ecofin passa da un modello 
statistico (filtro HP) alla funzione di produzione 
(C bb D l )(Cobb-Douglas).
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La “governance” europea del SBS

Modello di Ecofin  non della COM (ownership e 

La governance  europea del SBS

Modello di Ecofin, non della COM (ownership e 
committment dei Ministri delle Finanze);

I MS (e la COM) sono tenuti ad utilizzare il 
modello concordato e questo aumentato la 
t as a en a e idotto di molto la ossibilità trasparenza e ridotto di molto la possibilità 
“giocare” sulle previsioni;

Inoltre, la dipendenza del potenziale 
dall’effettivo ha ridotto i gradi di libertà dei 

igoverni.
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L’approccio gap + elasticità

SBS  SB ff tti t  i li UT

L approccio gap + elasticità

SBSt = SB effettivot – componente ciclicat - UTt

componente ciclicat = s x OGtp t t

output gapt = (Yt - Y*t)/Y*t

Y*t = f(Yt+i) i = 0 … T

Nota bene: l’OG non si calcola sulle variazioni 
del prodotto bensì sui livelli
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La stima del potenziale

Y* = A* L* αK*(1-α)

La stima del potenziale

Y*t = A*t L*t
αK*(1 α)

t

Il potenziale è funzione del quadro 
macroeconomico effettivo, i.e. è endogenamente macroeconomico effettivo, i.e. è endogenamente 
determinato una volta che si disegna il quadro 
previsivo del PIL effettivo

l l’ dIl settore privato è l’unico driver
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La stima del potenziale: il contributo del capitaleLa stima del potenziale: il contributo del capitale

Per K si usa la serie grezza del capitale (da g p (
contabilità nazionale) per il passato e ..

.. gli investimenti (da previsioni g ( p
macroeconomiche) e un tasso di deprezzamento 
costante per gli anni di previsione.p g p
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La stima del potenziale: il contributo del lavoro

L* = [N pa* (1- u* )]h 

La stima del potenziale: il contributo del lavoro

L t = [Nt pa t (1 u t )]h t
u*t è il tasso di disoccupazione strutturale NAWRU 
stimato con un modello ad hoc;;
Tanto in pa*t quanto in u*t sono presenti dei filtri che 
sono la strada per gli effetti feeback e forward;

Il trend delle ore lavorate, ht , è stato introdotto nel 
2005 per tenere conto della diffusione dei contratti atipici 
(e g  NL  ES  IT);(e.g. NL, ES, IT);

Tutte le variabili di input sono prese dalle serie dei NSI 
per i passato e dallo scenario macroeconomico del PIL p p
effettivo per il futuro.
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La stima del potenziale – il NAWRU

Modello compatibile con diverse teorie del mercato del 

La stima del potenziale il NAWRU

Modello compatibile con diverse teorie del mercato del 
lavoro; 

S   d  ifi i à i li  Ad i  Sono state concordate specificità nazionali. Ad esempio, 
per l’Italia si assumono aspettative adattive nei prezzi; 

E vi sono margini manovra per ulteriori specificità al di 
fuori di quanto concordato in OGWG. Questo implica 
una certa discrezionalità e stime non sempre coincidenti una certa discrezionalità e stime non sempre coincidenti 
tra MS e COM;

Filt  di K lFiltro di Kalman
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La stima del potenziale – il contributo della TFP

Ottenuti K* e L* :

La stima del potenziale il contributo della TFP

Ottenuti K*t e L*t :
si ottiene a residuo (Solow) la TFP sottraendo K*t e L*t da 
Yt, 

se ne fa una trasformazione logaritmica,

il residuo viene smussato con un filtro HP;

Dal 2005 si è assunta l’assenza di regresso Dal 2005 si è assunta l assenza di regresso 
tecnologico introducendo il vincolo di non 

ti ità  i  it  d ll  TFP ≥ 0negatività, i.e. crescita della TFP ≥ 0.
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La stima del potenziale – quadro sinotticoLa stima del potenziale quadro sinottico

NAWRUNAWRU

Tasso di attività di 
lungo periodo

Popolazione in età 
lavorativa

Trend  delle ore 
lavorate

Occupazione di 
pieno impiego

Contributo 
potenziale del 
fattore lavoro

Stock  del capitaleTFP

Output  potenziale
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La stima del potenziale – i pregi del modello europeoLa stima del potenziale i pregi del modello europeo

Il principale pregio del modello basato sulla p p p g
funzione di produzione è che illustra il legame che 
intercorre tra i fattori produttivi e il prodotto;p p

allo stesso tempo non è immune da problemi … 

22 | MEF, Department of the Treasury, Economic and Financial Analysis and Planning



La sensibilità del saldo di bilancio al PIL

C t  i li  d l ld  i  t    OG

La sensibilità del saldo di bilancio al PIL

Componente ciclica del saldo in t = s x OGt

s è la variazione del saldo di bilancio al variare 
dell’o t t ga  cioè della mis a del ciclo dell output gap, cioè della misura del ciclo 
economico;

s  s + ss = sr + sg
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La sensibilità del saldo di bilancio al PIL

Nota bene: è improprio applicare s a variazioni 

La sensibilità del saldo di bilancio al PIL

Nota bene: è improprio applicare s a variazioni 
del PIL effettivo;

OGWG stima la sensibilità per ogni paese, OGWG stima la sensibilità per ogni paese, 
aggiornandole e raffinandole con il passare degli 
anni;

P l’ l 5Per l’Italia s = 0.5
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La sensibilità del saldo di bilancio al PIL – le entrate

s = e (R/Y)

La sensibilità del saldo di bilancio al PIL le entrate

sr = er (R/Y)

er = Σi er,i (Ri/R)

d  l  t t  ibili l i l  dove le entrate sensibili al ciclo sono
1. le imposte sui redditi delle persone fisiche

2. le imposte sui redditi delle imprese2. le imposte sui redditi delle imprese

3. i contributi sociali

4. le imposte sul consumo

mentre (Ri/R) è la media dal 1995 al 2006 del peso delle 
singole componenti sul totale delle entrate. Per l’Italia 
OGWG ha stimato una sensibilità pari a 0.49
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La sensibilità del saldo di bilancio al PIL – le spese

 (G/Y)

La sensibilità del saldo di bilancio al PIL le spese

sg = eg (G/Y)

eg = eg (UB/G)g g ( )

dove le spese sensibili al ciclo sono solo i sussidi 
di disocc a ionedi disoccupazione

mentre (UB/G) è la media del peso delle spese mentre (UB/G) è la media del peso delle spese 
per disoccupazione dal 1995 al 2006. Per l’Italia 
OGWG ha stimato una sensibilità pari a 0 012OGWG ha stimato una sensibilità pari a 0.012
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Alcuni limiti del modello – la stima del potenziale

Ri tt  gli lt i i  g  HP  l  f i  

Alcuni limiti del modello la stima del potenziale

Rispetto agli altri approcci, e.g. HP, la funzione 
della produzione richiede:

assunzioni più stringenti (con gli approcci statistici ogni 
sistema economico non è forzato dentro un modello 
omogeneo);

un maggior numero di variabili input. Il ricorso alla 
contabilità nazionale non sempre garantisce l’omogeneità 
(il caso delle ore lavorate);

27 | MEF, Department of the Treasury, Economic and Financial Analysis and Planning



Alcuni limiti del modello – la stima del potenzialeAlcuni limiti del modello la stima del potenziale

Il vincolo TFP ≥ 0 è assente nel processo di stima degli Il vincolo TFP ≥ 0 è assente nel processo di stima degli 
altri fattori produttivi

L K TFP YL K TFP Y

Stimatore EU 0.8 0.7 - 0.5 (0) 1 (1.5)Stimatore EU 0.8 0.7 0.5 (0) 1 (1.5)

Stimatore vincolato 0.8 (0.5) 0.7 (0.5) 0.5 (0) 1Stimatore vincolato 0.8 (0.5) 0.7 (0.5) 0.5 (0) 1
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I filtri e la stima del potenzialeI filtri e la stima del potenziale

I filtri sono rientrati dalla finestra producendo I filtri sono rientrati dalla finestra producendo 
effetti controintuitivi … ma sensati

difi h  i  t  d l PIL ff tti  ( i i i t bili) modifiche in t – x del PIL effettivo (revisioni contabili) 
hanno effetti in t

modifiche in t + x del PIL effettivo (nuove previsioni) 
hanno effetti in t
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I filtri e la stima del potenzialeI filtri e la stima del potenziale

TABELLA 1 - SIMULAZIONI

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Var.%

PIL effettivo 0.1 1.9 1.9 1.5 1.6 1.7 1.8
Potenziale RP 1.2 1.5 1.5 1.5 1.5 1.6 1.7

Relazione Previsionale e Programmatica (RPP)

PIL effettivo 0.1 1.9 1.9 2.5 2.5 2.5 2.5
Potenziale 1.4 1.8 1.8 1.8 1.9 2.0 2.1

Scenario alternativo I

PIL effettivo 0.1 1.9 1.9 1.0 1.0 1.0 1.0
Potenziale 1.1 1.3 1.3 1.2 1.2 1.3 1.4

Scenario alternativo II

Scenario alternativo III
PIL effettivo 0.1 1.9 1.9
Potenziale 1.3 1.6 1.6
Fonte: MEF

Scenario alternativo III
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Alcuni limiti del modello – la sensibilità del saldo al PIL

L  l ti ità  ti t   d ti t i i i di  

Alcuni limiti del modello la sensibilità del saldo al PIL

Le elasticità sono stimate su dati storici quindi non 
si colgono eventuali break, e.g. tax compliance;

S      l  lSi assume non ci siano lag temporali;

La composizione delle entrate è ipotizzata 
costante;
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Alcuni limiti del modello – la sensibilità del saldo al PIL

E’ diffi il  t tt  l’ l ti ità d ll  i t  i 

Alcuni limiti del modello la sensibilità del saldo al PIL

E’ difficile trattare l’elasticità delle imposte sui 
redditi delle imprese;

Tra le entrate non si considerano quelle legate ai 
mercati finanziari;ca a a ;

La sensibilità delle spese al ciclo tiene conto solo 
d ll  l h     d ll  ALMP  d  delle politiche passive e non delle ALMP, creando 
asimmetrie tra i paesi in presenza di sistemi di 

lf  iwelfare eterogenei.
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Istituzioni UE coinvolte nell’assessment dei PdSIstituzioni UE coinvolte nell assessment dei PdS

Al Consiglio ECOFIN spetta il vertice del processoAl Consiglio ECOFIN spetta il vertice del processo.

Occorre aggiungere i comitati economici dell’UE, che rivestono
un ruolo tecnico importante nell’ambito della politica di bilancioun ruolo tecnico importante nell ambito della politica di bilancio
europea.

il Comitato Economico e Finanziario (CEF);

il Comitato di Politica Economica (CPE);
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Il Comitato Economico Finanziario (CEF)   (1)Il Comitato Economico Finanziario (CEF)   (1)
Il Comitato Economico Finanziario rappresenta un “advisory
body”, costituito per preparare il lavori del Consiglio ECOFIN,body , costituito per preparare il lavori del Consiglio ECOFIN,

L’atto costitutivo del CEF è dato da due distinte decisioni del
Consiglio (la 743/98/EC 21 Dicembre 1998 e la 8/1999/EC del 31g (
Dicembre 1998) recentemente modificate dalla risoluzione n.
476/2003/EC del 18 Giugno del 2003.

Tale comitato previsto dal Trattato di Maastricht, è operativo a
partire dall’1 Gennaio 1999.

Composizione: ciascun MS la COM e la BCE sono tenuti aComposizione: ciascun MS, la COM e la BCE, sono tenuti a
nominare 2 rappresentanti nel Comitato. Il Presidente del CEF è
eletto ogni 2 anni, ed il suo mandato è rinnovabile.g

Le decisioni del Comitato, nel caso in cui il voto sia
espressamente richiesto, vengono prese a maggioranza.
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Il Comitato Economico Finanziario (CEF)   (2)

I compiti del Comitato (art. 114, 2° e 4° comma del TUE) sono:
(a) monitorare costantemente la situazione economica e finanziaria di
ogni MS e riportare regolarmente all’ECOFIN e alla COM;
(b) gestione delle relazioni finanziarie con i paesi terzi e delle( ) g o o o p
istituzioni internazionali;
(c) contribuire alla preparazione dei lavori del Consiglio, per quanto
riguarda le raccomandazioni in sede di sorveglianza multilaterale eriguarda le raccomandazioni in sede di sorveglianza multilaterale e
decisioni inerenti all’EDP;
(d) fornire valutazione sull’andamento del tasso di cambio dell’euro
rispetto alle altre valute. Il CEF rappresenta il punto di raccordo il
dialogo tra ECOFIN, BCE e NCBs.

Il CEF può costituire su questioni specifiche e studi tecnici sub-Il CEF può costituire su questioni specifiche e studi tecnici sub
comitati o a working group istituiti ad hoc.
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Il Comitato di Politica Economica (CPE) (1)

Il CPE istituito dalla Risoluzione del Consiglio n. 122 il 18
Febbraio del 1974 modificata con la Risoluzione n 475 del 18Febbraio del 1974 modificata con la Risoluzione n 475 del 18
Giugno 2003, ha il compito di contribuire alla preparazione dei
lavori dell’Ecofin al fine di coordinare le politiche economiche dei
MS e dell’UE.

Le aree di specifico interesse e di intervento del CPE sono:
il funzionamento del mercato dei beni, dei capitali, dei servizi, e del
mercato del lavoro, compresi i salari, la produttività, l’occupazione e
l’evoluzione della competitività;l evoluzione della competitività;
il ruolo e l’efficienza del settore pubblico e la sostenibilità di lungo
periodo delle finanze pubbliche;
l l h d l h d h ll lle implicazioni economiche di politiche ad hoc, come quelle legate
all’ambiente, alla ricerca e sviluppo, e alla coesione sociale.
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Il Comitato di Politica Economica (CPE) (2)Il Comitato di Politica Economica (CPE) (2)

Il CPE collabora con l’ECOFIN e la COM nella predisposizione
delle IGs (BEPGs + EG) e contribuisce attivamente alla proceduradelle IGs (BEPGs + EG), e contribuisce attivamente alla procedura
di sorveglianza multilaterale nell’ambito della strategia di Lisbona,
al dialogo macroeconomico e al c.d. processo di Lussemburgo per
l’occupazione.

Ogni MS, la BCE e la COM partecipano al CPE con due membri
l NCB El P id i d iper mentre le NCBs con uno. Elegge un Presidente ogni due anni,

di norma non rinnovabile.

Si avvale del supporto di working group ad hoc Al momento neSi avvale del supporto di working group ad hoc. Al momento ne
sono operativi 8: l’Ageing WG, l’Output gap WG, il Lisbon
Methodology WG, il Labour Market WG, il Country Review WG,
il Quality of public finance WG, il Climate Change WG e l’EPC
Eurogroup Composition.
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GRAZIE!GRAZIE!
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