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La situazione economica internazionale

L‘elevato grado di integrazione dell’economia globale ha esteso al re-	
sto del mondo la crisi economico-finanziaria iniziata negli Stati Uniti nel 
2008. Significativo è stato anche l’impatto della crisi finanziaria sull’eco-
nomia reale.

La crisi è divenuta più profonda all’inizio del 2009 quando si è regi-	
strata la contrazione del commercio mondiale più forte del secondo 
dopoguerra. I paesi industrializzati sono stati i più colpiti dalla crisi, 
anche se alcuni paesi in via di sviluppo hanno subito uno shock molto 
severo. I paesi in via di sviluppo hanno visto ridursi gli afflussi di in-
vestimenti esteri e sperimentato un  forte deprezzamento dei tassi di 
cambio, accompagnato da un aumento dei differenziali di rendimento 
sui titoli pubblici.

La velocità di peggioramento della congiuntura ha raggiunto il picco 	
massimo nel primo trimestre di quest’anno.

A partire dal secondo trimestre sono emersi i primi segnali di stabilizza-	
zione e poi di graduale ripresa, in particolare per le economie dell’Area 
asiatica. Gli indicatori sembrano concordi nel prospettare un recupero 
dell’attività economica, diffuso alle principali aree geografiche, anche 
per effetto delle misure di politica economica adottate dai Governi.

Le tensioni sui mercati finanziari si sono fortemente ridotte rispetto alla 	
fase acuta della crisi. I differenziali dei titoli del debito pubblico rispetto 
a quelli di riferimento si sono molto attenuati. I mercati internazionali 
hanno evidenziato un significativo recupero rispetto ai minimi raggiun-
ti nella primavera scorsa. L’inflazione al consumo, entrata in territorio 
negativo nella prima parte dell’anno in diverse aree geografiche, è sulla 
via di seguire un processo di graduale normalizzazione.  

Restano ampie le perdite registrate dal mercato del lavoro per effetto 	
della crisi.
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Rimane elevata l’incertezza sull’intensità e sulla solidità della ripresa 	
economica mondiale, soprattutto nel medio periodo: vi è il rischio che 
con il venir meno degli stimoli fiscali e monetari, e una volta esaurito il 
ciclo di ricostituzione delle scorte, la domanda privata possa tornare a 
ristagnare, frenata in molte economie da una disoccupazione elevata 
e crescente, dalla limitata disponibilità di credito e dall’esigenza delle 
famiglie di risanare i propri bilanci.

Secondo le previsioni degli organismi internazionali, la crescita mon-	
diale si collocherebbe nel 2010 in media attorno al 3%; quella dei paesi 
avanzati appena al di sopra dell’1%.

L’indicatore dell’economia dell’Area Euro, prodotto dalla Banca d’Italia, 	
ha assunto in settembre un valore positivo per la prima volta negli ulti-
mi quindici mesi. Gli indicatori del clima di fiducia delle imprese e delle 
famiglie sono ulteriormente migliorati; l’indice PMI dei responsabili de-
gli acquisti del terziario si è riportato al di sopra della soglia compatibile 
con una espansione dell’attività, rimanendone poco al di sotto, nell’in-
dustria. Il rialzo della produzione industriale è proseguito in agosto. 

Le più recenti valutazioni degli organismi internazionali prospettano 	
per la media di quest’anno un calo dell’attività intorno al 4 %, seguito, 
secondo le previsioni del Fondo Monetario Internazionale, da un rialzo 
di pochi decimi di punto nel 2010.
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La situazione economica italiana

In Italia l’attività produttiva, caratterizzata da forte propensione all’espor-	
tazione e da un peso rilevante dell’industria manifatturiera sul valore 
aggiunto, ha particolarmente risentito del crollo degli scambi interna-
zionali e della forte riduzione degli investimenti. Tale dinamica non è 
dissimile da quella registrata in Germania. La riduzione degli investi-
menti è connessa ai bassi livelli di utilizzo della capacità produtti-
va, all’inasprimento delle condizioni del credito bancario e al calo 
della profittabilità delle imprese. Infatti, gli effetti indiretti della crisi si 
sono rivelati non meno intensi di quelli diretti.

L’economia italiana risulta meno esposta ai fattori specifici della crisi fi-	
nanziaria. L’indebitamento delle famiglie è inferiore rispetto alla media 
dell’Area Euro (60 % del reddito disponibile contro 93 % alla fine del 
2008) e il settore immobiliare è meno vulnerabile.

Il recente recupero della produzione industriale è stato in parte rivolto 	
alla ricostituzione di un adeguato livello di scorte, scese in alcuni com-
parti a livelli molto bassi. La domanda finale interna non mostra anco-
ra una netta inversione di tendenza. Si è consolidato, soprattutto nelle 
componenti prospettiche, il miglioramento del clima di fiducia delle 
famiglie e, in misura meno decisa, delle imprese. Continuano però a 
peggiorare gli indicatori relativi all’andamento del mercato del lavoro 
e alle intenzioni di acquisto di beni durevoli. Nel secondo trimestre il 
tasso di disoccupazione è salito al 7,4% dal 6,7% di un anno prima, pur 
in presenza di una consistente riduzione dell’offerta di lavoro. La pro-
pensione a investire delle imprese rimane molto bassa, in presenza 
di margini inutilizzati di capacità storicamente elevati.  Secondo le 
previsioni degli organismi internazionali il calo del PIL sarebbe di circa il 
5% nel 2009 seguito da un rialzo dello 0,5% nel 2010. 
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I pacchetti di stimolo fiscale

A seguito dell’acuirsi della crisi finanziaria, i Governi dei principali Paesi 	
avanzati sono intervenuti con un’azione concertata volta a fronteggiare 
la recessione con misure di stimolo fiscale.

Dal punto di vista della politica fiscale, l’utilizzo della politica di bilancio 	
in funzione anticiclica ha dovuto misurarsi con la presenza di un elevato 
peso del debito pubblico e con la necessità di evitare effetti negativi 
legati a un potenziale aumento dei tassi di interesse. La strategia del 
Governo è stata pertanto quella di coniugare l’esigenza di massi-
mizzare l’efficacia degli interventi, a fronte di vincoli di bilancio più 
stringenti che in altri paesi, con la volontà di aderire pienamente ai prin-
cipi concordati in ambito europeo. 

Il piano anticrisi stanzia un ammontare di 27,3 mld di euro nel quadrien-	
nio 2008-2011 e risulta significativamente inferiore ai pacchetti di sti-
molo messi in atto negli altri paesi avanzati in termini di peso % sul PIL.
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Le funzioni del Bilancio Regionale

Il Bilancio Regionale ha alcune funzioni fondamentali tra le quali 	
esiste un naturale rapporto di trade-off cioè di scambio:

Funzione di stabilizzazione del quadro  1.	
congiunturale in funzione anticiclica.
È la funzione che è risultata prioritaria nel corso del 2009 a se-
guito della grave crisi economica e che vedrà confermato la sua 
importanza anche nel corso del 2010, stante la bassa visibilità 
sulle prospettive dell’economia globale per l’anno prossimo. 

Funzione di redistribuzione delle risorse  2.	
in senso perequativo.
È una funzione che ha sempre avuto un peso determinante e 
decisivo nell’allocazione di spesa della Regione.

Funzione di allocazione efficiente delle risorse  3.	
per lo sviluppo economico. 
È la funzione che assumerà  massima priorità nei prossimi anni a 
partire già dalla seconda metà  del  2010 nel mondo post-crisi.



12

Lo scenario in Valle d’Aosta

Nel corso del 2009 la Regione Valle d’Aosta è intervenuta con un 	
consistente pacchetto di misure anticrisi finalizzate a sostenere il 
potere di acquisto dei redditi e a sostenere e rilanciare la competiti-
vità del sistema produttivo regionale (legge 23 gennaio 2009).

Il peso dell’intervento regionale ha avuto un carattere	  preponderan-
te e suppletivo rispetto all’intervento attuato dal Governo italiano.

Le tipologie di intervento si distinguono secondo le diverse aree:	
Interventi a favore delle imprese-	
Interventi a favore delle famiglie-	

Gli interventi a favore delle imprese hanno avuto per oggetto:	

Sospensione rate mutui agevolati previsti da Leggi Regionali-	
Maggiori contributi in c/interessi ai Confidi e incremento garanzie-	
Riduzione di un punto percentuale dal 3,9 al 2,98 % dell’aliquota -	
IRAP per tutte le imprese valdostane

Incentivi regionali per il rinnovo tecnologico del parco moto, auto-	
Legge Regionale sulla ricerca-	
Trasferimenti  ai vari fondi di rotazione regionali-	
Interventi a supporto delle imprese agricole-	

Gli interventi a favore delle famiglie hanno avuto per oggetto:	

Sospensione rate mutui agevolati previsti da Leggi Regionali-	
Sostegno alla previdenza  complementare e integrativa-	
Bonus riscaldamento-	
Esenzioni tariffarie servizi pubblici-	
Contenimento dei costi dell’energia elettrica-	



13

Il peso complessivo delle misure anticrisi  stimato (i dati IRAP han-	
no una componente importante nel mese di dicembre) per l’anno 
2009 è di circa 92 milioni di Euro.

L’economia valdostana ha mostrato nel corso del 2009 un anda-	
mento parzialmente in contro tendenza al resto del paese grazie 
alla solidità della struttura economica e all’incisività degli inter-
venti effettuati. 

La disoccupazione che rappresenta, a livello continentale e glo-	
bale, il principale fattore di preoccupazione, è rimasta limitata a li-
velli fisiologici. Rimane il timore che l’utilizzo massiccio della cassa 
integrazione guadagni, nell’anno 2009,  possa rientrare nell’anno 
2010 nei limiti passati.
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Gli indicatori di solidità 

La Regione Valle d’Aosta presenta una 	 solidissima struttura finan-
ziaria con un margine operativo superiore al 30% delle entrate cor-
renti, un livello di indebitamento contenuto, pari a circa il 30% delle 
entrate operative e una flessibilità di bilancio che consente di limi-
tare il ricorso al debito ai progetti di maggiore rilevanza.

La Regione Valle d’Aosta presenta la struttura finanziaria ideale che 	
è in grado di fronteggiare le crisi più violente e ha la possibilità di 
investire per rafforzare la propria posizione competitiva:

Alto margine operativo-	
Basso livello  di indebitamento-	
Buona disponibilità di risorse liquide-	
Flessibilità di bilancio-	

Tre indicatori sintetici riassumono la solidità del Bilancio Regionale 	
anche per l’anno 2010 e per il triennio 2010-2012. 

Nel Bilancio di Previsione dell’anno 2010 i ratios sono i seguenti:	

Indicatore di incidenza tributaria:-	   Entrate tributarie/Entrate 
correnti = 95,0 % 

L’indice mostra l’elevato grado di correlazione delle entrate alla -	
fiscalità del territorio regionale

Indicatore di correlazione entrate-spese:-	  Entrate correnti/
Spese correnti = 1,3276

Il valore della Regione Valle d’Aosta, molto superiore all’unità,  -	
indica una gestione sana che permette, oltre al mantenimento 
dell’attuale livello di spesa, anche una capacità di destinare ri-
sorse a nuovi investimenti

Indicatore di rigidità della spesa: -	 Spese per il personale/Entra-
te correnti = 20,2%

La dimensione non preponderante della spesa per il personale -	
permette di evidenziare la flessibilità e l’ampiezza del margine 
di operatività



15

Il rating

La società di rating Fitch ha assegnato alla Regione Valle d’Ao-	
sta il rating di AA+  con prospettive stabili.

Nella sua analisi la società di rating prende in considerazione fattori 
istituzionali, fattori finanziari e fattori economici:

L’analisi del quadro istituzionale -	 considera lo Statuto Speciale 
di autonomia un fattore essenziale per creare un legame tra 
le entrate tributarie con l’andamento dell’economia locale e una 
maggiore flessibilità che consente di assorbire eventuali impatti 
negativi

L’analisi del quadro finanziario evidenzia -	 la solidità della strut-
tura di bilancio della Regione caratterizzata da un debito 
modesto  e da un ampio margine operativo

L’analisi del quadro economico sottolinea l-	 a solidità della strut-
tura economica valdostana caratterizzata da basso livello di 
indebitamento delle famiglie e da un mix di industria con voca-
zione all’export,  e di piccole e  medie imprese di servizi meno 
esposte al ciclo economico
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La struttura delle entrate

La previsione delle entrate complessive della Regione Valle d’Aosta 	
si attesta a 1.874,4 milioni di euro per l’anno 2010, 1.916,7 per l’anno 
2011 e 1.937,4 per l’anno 2012.

Gli importi totali sono significativamente inferiori rispetto ai bilanci de-	
gli anni passati solo a causa del ridimensionamento delle contabilità 
speciali che si riducono fortemente in conseguenza della partenza del 
nuovo sistema nazionale di tesoreria unica mista dal 1 gennaio 2009.

Il totale delle risorse disponibili per il 2010 ammonta a 1.685 milioni, 	
con una stabilità in termini reali rispetto al 2009 (1.675 milioni).  

L’avanzo di amministrazione è pari a 160 milioni.	

L’analisi del 	 TITOLO 1 (tributi propri e gettito di tributi erariali) confer-
ma l’elevato grado di indipendenza e autonomia  fiscale mostrando 
un peso superiore all’80% anche per il 2010 (81,41%).

L’analisi disaggregata delle componenti del 	 TITOLO 1 mostra anda-
menti diversificati per dinamica ed intensità:

Il calo dei tributi propri (da 180,142 a 135,67 milioni) è scaturito 1.	
da due fattori: - Diminuzione del gettito IRAP determinato dalla 
riduzione dell’aliquota dal 3,9 al 2,98 % per tutte le imprese sul 
territorio valdostano, misura riproposta con finalità di stabilizza-
zione anti ciclica, stante l’attuale incertezza del quadro macroeco-
nomico, anche per l’anno 2010 (17 milioni).

- 	 Riduzione della tassa di concessione “Casa da Gioco” come sta-
bilito dall’apposito disciplinare con un impatto di circa 30 mi-
lioni di euro

L’incremento delle compartecipazioni ai tributi erariali, da 1.221 2.	
milioni a 1.236 milioni per il 2010, a 1.291 milioni per il 2011 e a 
1.312 milioni per il 2012, è dovuto ad altre determinanti:

-	 La dinamica della voce relativa alle imposte erariali sul reddi-
to e patrimonio (IRE) ha mostrato un andamento positivo nel 
periodo gennaio-agosto 2009 rispetto allo stesso periodo del 
2008, per effetto del maggior gettito accertato derivante dal 
recupero dei versamenti IRE effettuati, nell’anno, dai soggetti 
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residenti fuori dal territorio regionale e spettanti alla Regione. 
L’IRE (247 + 80 milioni = 327 milioni di euro) è la principale im-
posta nel nostro sistema tributario e continua a evidenziare un 
trend crescente negli ultimi anni

-	 Dall’anno 2011,  a concorrere alla dinamica espansiva delle en-
trate da compartecipazioni sarà anche l’incremento del gettito 
derivante dall’imposta sulla benzina e sugli oli da gas per auto-
trazione che avrà per la prima volta il suo impatto concreto sul 
Bilancio

Nel complesso la previsione del totale del Titolo 1 mostra un calo 	
estremamente contenuto (-2,1%) nell’anno in cui si è verificato 
lo scenario globale e internazionale più sfavorevole e complesso 
degli ultimi decenni. Si può affermare con fiducia che la struttura 
di base portante delle entrate della Regione ha superato con suc-
cesso uno “stress test” di grande rilievo.

L’andamento del Titolo 2 “Contributi e trasferimenti statali e dall’Unio-
ne Europea mostra un andamento lievemente crescente in termini 
assoluti (da 40,2 a 41,4 milioni di euro nel 2010) con un’incidenza sul 
bilancio del 2,8%.

L’andamento del Titolo 3 “Entrate extratributarie” presenta una cre-
scita nell’anno 2010 da 25,18 a 30,6 milioni per stabilizzarsi a 29,1 mi-
lioni nel 2011 e nel 2012. 
I proventi  dei servizi pubblici derivano da attività poste in essere da 
diverse strutture regionali, tra le quali prevalgono i proventi legati alla 
concessione di energia elettrica e calore, prodotti dal cogeneratore di 
Brissogne, ed i proventi derivanti dalla gestione dei castelli e di varie 
mostre ed esposizioni.
I canoni e concessioni vedono l’introito più rilevante provenire dai 
canoni per concessioni e sub concessioni di acque pubbliche (7,5 
milioni). 

Le entrate afferenti al Titolo 5  “Entrate da mutui e prestiti” aumenta-
no da 47 a 78 milioni nel 2010. L’indebitamento si riferisce al finanzia-
mento di opere già contemplato da Leggi Regionali, in particolare per 
il Servizio Idrico Integrato (23 milioni),  ed all’autorizzazione al ricorso 
al debito per spese di investimento ai sensi dell’art. 7 della Legge di 
Bilancio per beni culturali, viabilità e rischi naturali. Il ricorso all’inde-
bitamento per la copertura di spese di investimento per il pareggio 
del bilancio degli anni 2011 e 2012 é previsto in 170 milioni annui.
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La struttura della spesa

Il Bilancio della Regione Valle d’Aosta pareggia nell’importo com-
plessivo di Euro 1.874,4 milioni per l’anno 2010, 1.916,7 per l’anno 2011 
e 1.937,4 per l’anno 2012.

Se si escludono le contabilità speciali, la spesa per l’anno 2010 ammon-
ta a Euro 1.685 milioni, per l’anno 2011 a Euro 1.727 milioni e per l’anno 
2012 a Euro 1.750 milioni di euro.

Per l’esercizio 2010 il peso delle spese correnti é del 69,1 % e il peso 
delle spese di investimento è del 30,9%.

L’ammontare complessivo della spesa corrente del 2010 é di 1.131,6 
milioni che, comparata alla previsione 2009, segnala un incremento di 
30 milioni in termini assoluti, pari al 2,73%.
Le principali determinanti sono:

il contributo per il sostegno domestico alle famiglie mediante con--	
corso alle spese per il riscaldamento domestico il cui onere stimato 
in Euro 17,7 milioni a decorrere dall’anno 2010 è iscritto nei fondi 
globali di parte corrente

l’aumento dei trasferimenti all’USL di circa 8,7 milioni per il finanzia--	
mento delle spese correnti

la restituzione allo  Stato delle tasse automobilistiche relative agli -	
anni precedenti per Euro 7,7 milioni

il rinnovo contrattuale del personale regionale per il biennio econo--	
mico 2010/2011 di circa Euro 4,7 milioni

l’aumento delle retribuzioni del personale scolastico di Euro 3,8 mi--	
lioni

l’aumento delle provvidenze economiche a favore di invalidi civili, -	
ciechi civili e sordomuti di circa Euro 3,7 milioni

l’aumento della previsione di spesa dell’Imposta sugli spettacoli re--	
lativi agli introiti della “Casino s.p.a” per Euro 3,4 milioni

Nel complesso la spesa corrente  della Regione non mostra una di-
namica espansiva preoccupante in un momento storico in cui tutti i 
Governi nazionali ricorrono massicciamente alla spesa corrente per 
finanziare le misure di stabilizzazione. 
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Più del 30% del Bilancio Regionale rimane disponibile per spese di 
investimento destinate a finanziare la fase di sviluppo e di rilancio 
dell’economia che seguirà necessariamente all’attuale fase di stagna-
zione degli aggregati economici. 

La flessibilità operativa e l’autonomia di programmazione della Re-
gione rimangono intatti e costituiscono il fattore critico  di successo 
per affrontare lo scenario degli anni futuri.

L’importante intervento di carattere anticiclico resosi  necessario nel 
corso del 2009 viene riproposto anche per il 2010. Le misure riproposte 
nell’anno 2010 riguardano:

Sospensione per due semestralità della rate dei  mutui regionali (so--	
stegno alle famiglie), importo stimato 3,2 milioni di euro
Sconti sull’energia elettrica del 30% ( sostegno alle famiglie), impor--	
to stimato 3 milioni
Consorzi garanzia fidi – aumento del contributo in c/to interessi -	
dal 50 al 75 % (sostegno alle imprese), importo 500.000 euro per 
3 anni
Consorzi garanzia fidi – rinuncia ai crediti per aumentare i fondi a -	
disposizione (sostegno alle imprese), importo 4,2 milioni
Sospensione per due semestralità delle rate dei mutui regionali -	
senza aggravio di interessi (sostegno alle imprese), importo 18,6 
milioni
Legge sulla ricerca (sostegno alle imprese), importo 5,5 milioni-	
Incentivi regionali per il rinnovo tecnologico del parco moto, auto -	
(sostegno alle imprese), importo 1,4 milioni
Interventi a supporto delle imprese agricole (sostegno alle impre--	
se), importo 1 milione

Il volume delle risorse assegnate alle spese di investimento ammonta nel 
2010 a 506,16 milioni di euro, in diminuzione rispetto al 2009 di 20,85 mi-
lioni.  Tale riduzione trova spiegazione principale nel minore stanziamento 
di fondi a finanziamento della Legge Regionale 13/2008 relativa al Servizio 
Idrico Integrato che secondo la programmazione del  finanziamento passa 
da Euro 43,5 milioni del 2009 a 24,7 milioni nel 2010.
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Analizzando in modo disaggregato le tre componenti principali della 
spesa della Regione:

La -	 previsione di spesa del personale scende per il 2010 da 294,6 
a 291,56 milioni di euro. L’incidenza della spesa del personale sul to-
tale della spesa regionale scende dal 17,5% al 17,3% consentendo 
all’indice di rigidità della spesa, che come visto precedentemente é 
al 20,2%, di non condizionare la libertà operativa della Regione

La -	 spesa per la finanza locale si attesta a 246,09 milioni.  Anche 
in un anno molto difficile   l’impegno per la finanza locale, che dal 
2006 al 2009 ha sempre presentato un andamento sostanzialmente 
in crescita, è stato mantenuto sostanzialmente invariato. I trasferi-
menti agli Enti Locali rappresentano il 95% dell’entrata IRPEF accer-
tata nel penultimo consuntivo; pertanto gli stanziamenti  del 2010 
sono calcolati sull’entrata accertata nel consuntivo 2008 e ammon-
tano a 226 milioni

Il peso complessivo della finanza locale sulla spesa regionale è pari -	
al 14,6%

La -	 spesa sanitaria rappresenta la principale voce di spesa a carico 
del Bilancio Regionale, che conferma con questa scelta una forte 
vocazione a carattere perequativo. Il peso della spesa sanitaria co-
pre il 16,6% della spesa complessiva regionale e a livello di spesa 
corrente copre il 23,4%. Il rischio che il progressivo invecchiamento 
della popolazione possa rappresentare un elemento di pressione 
sulla spesa sanitaria regionale ( che assorbe quasi un quarto della 
spesa corrente della Regione),  è mitigato dalla capacità della Regio-
ne di  mantenere in equilibrio i conti della sanità

Le altri voci rilevanti nella spesa regionale sono:

La -- spesa per Istruzione Primaria e Secondaria, Istruzione Univer-
sitaria, Cultura e Sport  ha un peso del 5,4% sul totale della spesa 
regionale

La -- spesa per il settore Agricoltura ha un peso del 4,57% sul tota-
le della spesa regionale
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La -- spesa per lo Sviluppo Economico Regionale ha un peso del 
8,64% sul totale della spesa regionale

La -- spesa per infrastrutture per mobilità e reti ha un peso del 
4,47% sul totale della spesa regionale

La--  spesa per il Governo del territorio  ha un peso del 6,04% sul 
totale della spesa regionale

Il bilanciamento settoriale della spesa tiene conto del contemperamento 
delle funzioni che il Bilancio Regionale andrà a svolgere nel 2010, dove, 
dopo  una prima fase in cui l’esigenza di stabilizzazione anticiclica dell’eco-
nomia avrà ancora necessariamente il sopravvento, seguirà una fase più 
focalizzata sulla funzione di allocazione di risorse finalizzata allo sviluppo, 
sempre in un quadro di fondo in cui la spesa perequativa rimane la più 
importante e strutturale.
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Conclusioni: dal superamento della crisi 
ad un nuovo paradigma per lo sviluppo

I l 2009 è stato l’anno in cui si è verificato lo scenario di crisi più pro-
fonda dal secondo dopoguerra.

La visibilità sull’evoluzione della situazione macroeconomica globale e in-
ternazionale è estremamente limitata e gli organismi di previsione sono 
molto cauti nella definizione degli scenari futuri che rimangono molto in-
certi. A fronte dei primi segnali di ripresa, un atteggiamento cauto volto 
al rafforzamento delle condizioni di sviluppo sembra il più opportuno e 
realistico.

All’interno di questo quadro il Bilancio della Regione ha permesso, in pri-
mis, nel corso del 2009 di svolgere la funzione “keynesiana” di stabilizzazio-
ne anti-ciclica della ricchezza con pieno successo: l’intervento anticrisi e 
la  flessibilità operativa resa possibile dall’autonomia finanziaria, tri-
butaria ed economica della Regione, hanno concorso a rendere molto 
più limitato l’impatto della crisi sull’economia regionale.
Il PIL regionale é previsto in calo del 2 % mentre a livello nazionale è  previ-
sto un calo del 5 %   e a livello europeo del 4 %; la disoccupazione rimane 
a percentuali fisiologicamente basse, il reddito medio rimane molto al di 
sopra della media nazionale.

Il 2010 sarà il primo anno di una nuova era. A fronte della riproposizione 
di misure importanti di stabilizzazione del ciclo, anticipando la tendenza al 
rinnovo degli “stimulus package” annunciata da molti governi  nazionali, il 
2010 sarà l’anno in cui la funzione di allocazione di risorse per lo sviluppo 
tornerà ad avere valenza strategica. 
Nel caso della Regione Valle d’Aosta non esiste la necessità di attuare una 
“exit strategy” da una crisi profonda,  ma è di vitale importanza conso-
lidare prospettive di crescita presenti a livello potenziale nel nostro 
tessuto economico.

Gli elevati margini  di bilancio e l’elevata flessibilità operativa consentono 
gradi di libertà e di innovazione crescente: l’anticipazione della riduzione 
dell’aliquota IRAP, molto discussa a livello  nazionale, costituisce un pas-
so concreto verso un approccio fiscale più espansivo e più aperto verso il 
mondo delle imprese e dell’economia reale.
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La previsione sancita dallo Statuto di Autonomia di Zone Franche ove at-
tuata nella forma della Zona Franca di Impresa, fornisce altre opzioni po-
tenziali sul terreno dell’incremento della base produttiva ed economica in 
linea con l’esperienza storicamente maturata a livello di altre realtà federali 
come, ad esempio, il Cantone ZUG nella vicina Svizzera.
La necessità, per la nostra Regione, è quella di approfondire le pro-
blematiche istituzionali e finanziarie del sistema montagna per giun-
gere alla definizione degli aspetti di coesione territoriale e quindi poter 
sviluppare politiche mirate per i territori montani. Le Zone Franche di 
montagna, simili a quelle urbane, potrebbero essere uno strumento 
in grado di sostenere e attrarre piccole e micro imprese, con benefici 
per l’occupazione.

Il basso livello di indebitamento del bilancio regionale, unito alla gestione 
conservativa e prudente, come peraltro sottolineato dalla società di rating 
Fitch, fornisce nell’attuale scenario di tassi di interesse molto contenuti, 
l’opzione per scelte strategiche di investimento di grande rilievo.

L’allocazione settoriale delle principali partecipazioni della Regione Valle 
d’Aosta é concentrata in settori molto difensivi e decorrelati rispetto all’an-
damento dell’economia generale. La partecipazione in CVA, assetto strate-
gico molto prezioso e di grande redditività attuale e prospettica, continua 
a fornire ritorni economici eccellenti.

Una nuova era sta arrivando e forse molto cose nel mondo non saran-
no più come prima: partendo da questo assunto la realtà che presenta 
il bilancio regionale consente di guardare al futuro con la serenità e la 
fiducia necessaria per affrontare le sfide che il tempo proporrà. 


