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Il perimetro degli investimenti 
pubblici – una mappa per 

orientarsi

Dott. Nicolò Andrione
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Gli investimenti: fattore chiave per la 

crescita economica

2

Se c'è un argomento che mette tutti d'accordo è quello degli
investimenti. Non c'è soggetto istituzionale, commentatore
politico o del mondo della comunicazione, imprenditore,
lavoratore dipendente o pensionato che non condivida l'opinione
per cui “se vogliamo crescere”, “se vogliamo aumentare e
migliorare la produttività del Paese”, occorre realizzare

investimenti. Gli investimenti in infrastrutture, ad esempio, sono
strategici per il potenziale di crescita; quelli in ricerca e sviluppo,
possono essere determinanti per il rilancio della produttività e
della competitività.

In sintesi, è opinione diffusa che il futuro dell'economia è legato
alle prospettive di crescita degli investimenti pubblici. Ma cosa
sono?
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Il concetto di investimenti pubblici

3

In una prospettiva di finanza pubblica, gli
investimenti pubblici possono essere
intesi come l'insieme delle spese che lo
Stato, le Regioni, gli enti locali e le altre
Amministrazioni pubbliche sostengono al

fine di incrementare lo stock di capitale

fisico o tecnologico a disposizione del

territorio e del sistema produttivo.
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Investimenti pubblici – "Cosa"

Si tratta delle spese in conto capitale del bilancio dello Stato e delle altre
Amministrazioni pubbliche, ovvero le spese finalizzate ad incrementare lo
stock di capitale fisico o tecnologico a disposizione dell'Amministrazione la
cui utilità non si esaurisce nel corso di un solo esercizio finanziario (anno).
Nell'ambito di queste spese possiamo distinguere alcune tipologie

Investimenti fissi lordi

Nell'ambito della contabilità pubblica e nazionale, gli investimenti fissi lordi
sono definiti come le acquisizioni, al netto delle cessioni, di capitale fisso,
consistente in beni materiali o immateriali:

• i beni materiali comprendono macchine, impianti, attrezzature, mobili,
mezzi di trasporto, costruzioni e fabbricati, terreni,

• i beni immateriali includono software, brevetti, incarichi professionali per
la realizzazione di investimenti, ecc.
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Investimenti pubblici – "Cosa"

Altre spese di investimento

Le amministrazioni pubbliche effettuano, inoltre, spese per
investimenti cosiddetti indiretti, attraverso le spese in conto capitale
che costituiscono contributi agli investimenti e trasferimenti a favore
di altri soggetti (imprese, famiglie e istituzioni sociali private, estero),
erogati unilateralmente senza alcuna contropartita.
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Le opere pubbliche

6

Le opere pubbliche sono infrastrutture e progetti
realizzati dallo Stato o da enti pubblici con l'obiettivo di
migliorare la qualità della vita dei cittadini e favorire lo
sviluppo economico e sociale di una comunità. Questi
progetti possono includere strade, ponti, scuole,
ospedali, reti idriche e fognarie, impianti sportivi,
parchi, e altre strutture che servono al benessere
pubblico.
Gli investimenti pubblici in infrastrutture hanno un
effetto moltiplicatore sull'economia. Ogni euro speso
in opere pubbliche genera un aumento del PIL
superiore all'investimento iniziale. Questo avviene
perché i salari pagati ai lavoratori e i profitti delle
imprese coinvolte vengono spesi in altri settori
dell'economia, creando un ciclo virtuoso di crescita
economica.
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Investimenti pubblici – "Con quali risorse 
finanziarie"

7

Entrate fiscali

Le entrate fiscali costituiscono la principale fonte di finanziamento per gli investimenti pubblici. Tali entrate provengono

dalle imposte dirette e indirette raccolte dal governo. Le imposte sul reddito, sulle società e sul valore aggiunto (IVA) sono

solo alcuni esempi di come lo Stato raccoglie fondi per finanziare progetti pubblici.

Debito pubblico

Un'altra fonte significativa di risorse finanziarie per gli investimenti pubblici è il debito pubblico. Il governo può emettere

obbligazioni e titoli di stato per raccogliere fondi dai mercati finanziari. Tuttavia, è importante gestire con attenzione il

livello di indebitamento per evitare problemi di sostenibilità del debito.

Fondi europei e internazionali

Per molti Paesi, specialmente quelli membri dell'Unione Europea, i fondi europei rappresentano una fonte cruciale di

finanziamento. Programmi come il Fondo europeo di sviluppo regionale (FESR) e il Fondo sociale europeo (FSE) forniscono

risorse per progetti infrastrutturali, di ricerca e sviluppo, e di inclusione sociale. Analogamente, istituzioni internazionali

come la Banca Mondiale e il Fondo Monetario Internazionale possono offrire prestiti e sovvenzioni.

Partenariati pubblico-privati (PPP)

I partenariati pubblico-privati sono accordi tra il settore pubblico e quello privato per la realizzazione di progetti di interesse

comune. In questo modello, le risorse finanziarie e le competenze del settore privato vengono utilizzate per completare

progetti pubblici, con benefici condivisi tra le parti.
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Importanza delle 
finanze pubbliche 

solide
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Definizione e principi 
fondamentali delle finanze 
pubbliche solide

Gestione responsabile delle finanze

La gestione responsabile delle finanze statali è essenziale 
per garantire un'economia sana e sostenibile nel lungo 
termine.

Equilibrio tra entrate e spese

Un equilibrio tra le entrate e le spese è fondamentale per 
evitare deficit e garantire una stabilità economica.

Sostenibilità del debito

La sostenibilità del debito è cruciale per evitare crisi 
finanziarie e mantenere la fiducia degli investitori e dei 
cittadini.

Allocazione efficiente delle risorse

Un'efficiente allocazione delle risorse è fondamentale per 
ottimizzare l'uso del budget e raggiungere obiettivi 
economici.
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Benefici economici e 
sociali

Crescita economica

Finanze pubbliche solide favoriscono una maggiore crescita 
economica, stimolando investimenti e opportunità di lavoro.

Fiducia degli investitori

Una solida situazione finanziaria aumenta la fiducia degli 
investitori, contribuendo a investimenti sostenibili e a lungo 
termine.

Servizi pubblici migliorati

La gestione responsabile delle finanze pubbliche porta a un 
miglioramento dei servizi pubblici, sostenendo il benessere 
sociale.
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Ruolo della stabilità finanziaria 
a lungo termine

Prevenzione delle crisi economiche

Mantenere la stabilità finanziaria a lungo termine è cruciale per evitare crisi 
economiche devastanti che possono influenzare la società e l'economia.

Finanziamento dei servizi governativi

Una solida stabilità finanziaria consente al governo di finanziare servizi pubblici 
essenziali e investimenti in infrastrutture.

Attraente per gli investimenti

La stabilità finanziaria crea un ambiente favorevole che incoraggia sia gli 
investimenti esteri che nazionali, stimolando la crescita economica.
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Impatto economico 
della pandemia di 

COVID-19
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Riduzione del PIL e crescita 
economica

Contrazione del PIL

Molti Stati europei hanno visto una significativa contrazione del PIL 
nei primi anni della pandemia, evidenziando la gravità della crisi 
economica.

Impatto delle misure di contenimento

Le misure di contenimento adottate per affrontare la pandemia 
hanno avuto un impatto profondo sulla crescita economica, 
limitando l'attività commerciale e i consumi.

Analisi dei dati economici

Analizzando i dati economici chiave, possiamo comprendere meglio 
l'entità della riduzione del PIL e le prospettive future per la crescita 
economica.
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Settori maggiormente 
colpiti

Settore del turismo

Il settore del turismo ha subito una drastica diminuzione delle 
attività a causa delle restrizioni di viaggio e della paura di contagio.

Settore della ristorazione

La ristorazione ha affrontato sfide enormi, con ristoranti chiusi o 
operanti a capacità ridotta, influenzando gravemente le entrate.

Cambiamenti delle abitudini di consumo

Le abitudini di consumo sono cambiate, con un aumento degli 
acquisti online e una diminuzione della spesa nei settori più colpiti.
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Politiche fiscali e misure di 
stimolo economico

Politiche fiscali espansive

Le politiche fiscali espansive mirano ad aumentare la spesa pubblica e 
a stimolare la crescita economica, specialmente in tempi di crisi.

Sussidi per le imprese

I sussidi per le imprese sono stati implementati per sostenere le 
aziende in difficoltà, contribuendo alla loro stabilità e crescita.

Riduzioni fiscali

Le riduzioni fiscali sono state adottate per alleggerire il carico fiscale 
sui cittadini e incoraggiare la spesa, stimolando l'economia.
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Risposta e resilienza degli 
Stati europei e dell’Italia 

alla pandemia
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Piani di recupero e 
resilienza

Ripresa Economica

I piani di recupero si concentrano sulla ripresa economica post-crisi, favorendo la 
crescita e la stabilità a lungo termine.

Fondi NextGenerationEU

Gli Stati membri dell'UE hanno ricevuto fondi significativi dal programma 
NextGenerationEU per investire in progetti strategici.

Sostenibilità e Infrastrutture

Investimenti in infrastrutture sostenibili sono fondamentali per garantire un futuro 
resiliente e rispettoso dell'ambiente.
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Supporto alle imprese e ai 
lavoratori

Ruolo dei sussidi

I sussidi governativi sono stati fondamentali per sostenere le imprese e garantire la 
continuità operativa durante la pandemia.

Prestiti a tasso zero

I prestiti a tasso zero hanno fornito liquidi essenziali per le imprese, aiutandole a 
superare le difficoltà economiche.

Politiche di protezione del lavoro

Le politiche di protezione del lavoro hanno garantito la sicurezza dei posti di lavoro, 
sostenendo i lavoratori in tempi difficili.
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Che cosa è il PNRR 
le l’Italia

19

Le quote del Next Generation EU sono state

ripartite non solo in base a criteri proporzionali

come la numerosità della popolazione dei vari

Paesi, ma anche in base a elementi

perequativi come la perdita di Pil dovuta alla

crisi economica, con l’intento di offrire alle

economie maggiormente “provate” dalla

pandemia uno strumento per una ripartenza

effettiva
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Il Superbonus e i suoi 
effetti 

Il Superbonus è una misura introdotta dal
governo italiano nel 2020, nell'ambito del
decreto Rilancio, per incentivare la
riqualificazione energetica e antisismica
degli edifici.

Con un'aliquota del 110%, permette ai
proprietari di immobili di detrarre dalle
tasse il 110% delle spese sostenute per
interventi di efficientamento energetico,
riduzione del rischio sismico, installazione
di impianti fotovoltaici e infrastrutture di
ricarica per veicoli elettrici.

Il Superbonus ha avuto un impatto
significativo sull'economia italiana,
stimolando il settore delle costruzioni e
contribuendo alla crescita del PIL.
Tuttavia, ha anche sollevato
preoccupazioni in merito agli effetti sul
disavanzo e sul debito pubblico.
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Effetti a lungo termine sulla 
finanza pubblica

Aumento del debito pubblico

Durante la pandemia, il debito pubblico ha raggiunto livelli storici,
creando sfide significative per la sostenibilità finanziaria, possibile
grazie alla sospensione dei vincoli di bilancio nel 2020

Necessità di riforme fiscali

Le conseguenze economiche della pandemia hanno reso essenziali
riforme fiscali solide per garantire una gestione finanziaria
responsabile.

Impatto sulle politiche future

Gli effetti a lungo termine sulle finanze pubbliche influenzeranno
come i governi pianificheranno le politiche economiche e fiscali nel
futuro.
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Concetti fondamentali: 
deficit di bilancio e 

indebitamento pubblico
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Definizione di deficit di 
bilancio pubblico

Spese del governo

Il deficit di bilancio pubblico si verifica quando le spese del 
governo superano le sue entrate in un periodo specifico.

Entrate governative

Le entrate governative comprendono le tasse e altre forme 
di introiti che il governo raccoglie per finanziare le spese.

Indebitamento e sostenibilità

Un deficit di bilancio può portare a un aumento 
dell'indebitamento e a problemi di sostenibilità finanziaria 
nel lungo termine.
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Cause e conseguenze 
del deficit di bilancio

Spesa pubblica elevata

Una delle cause principali del deficit di bilancio è la
spesa pubblica elevata, che supera le entrate
disponibili.

Diminuzione delle entrate fiscali

La diminuzione delle entrate fiscali può derivare da
recessioni economiche o politiche fiscali inefficaci,
contribuendo al deficit.

Aumento del debito pubblico

Le conseguenze del deficit di bilancio includono
l'aumento del debito pubblico, che può compromettere
la stabilità economica a lungo termine.

Maggiore pressione fiscale

Un altro effetto del deficit è l'aumento della pressione
fiscale sui cittadini, che può influire sul loro benessere
economico.
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La finanza pubblica Italiana
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Approvazione del Parlamento Europeo

Approvazione delle nuove 
regole

Il Parlamento Europeo ha votato a favore

La data dell'approvazione è il 23 Aprile

Patto di Stabilità e Crescita 
(PSC)

Le nuove regole riguardano il PSC
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Vincoli Inalterati

• Vincoli di Maastricht

• Limite del 3% per la spesa in deficit

• Rapporto debito pubblico/PIL entro il 60%

• Situazione attuale

• Diversi paesi UE non rispettano i limiti

Copyright © 2023 – CDA Studio Legale Tributario 

Principi Ispiratori 
della Riforma

• Accompagnamento realistico verso la riduzione del debito 
pubblico

• Non sacrificare investimenti essenziali

• Assicurare la transizione digitale, sostenibilità, istruzione

• Piani di spesa individuali

• Trattare ciascun caso secondo le specifiche esigenze

• Dialogo con la Commissione europea

• Presentazione dei piani a medio termine

• Entro il 30 settembre 2024

• Durata di 4 o 7 anni

• Indicare investimenti e spese per rispettare i vincoli di 
bilancio
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Contenuti della 
Riforma

• Rapporto Debito Pubblico/PIL
• Italia tra i Paesi con rapporto più alto

• Oltre il 140%

• Obbligo di riduzione del rapporto
• Almeno 1 punto percentuale l'anno

• Creazione di riserve
• Cuscinetto pari all'1,5% del PIL

• Utilizzo in caso di violazione del vincolo del 
3% per il disavanzo di bilancio

• Focus della riforma
• Sistemi preventivi per evitare la crescita 

dell’indebitamento

• Modalità di rientro dell’indebitamento

Copyright © 2023 – CDA Studio Legale Tributario 

Tempistiche per 
la presentazione 
dei piani

• Presentazione dei piani a medio 
termine
• Scadenza: settembre 2024

• Durata: 4 o 7 anni

• Obiettivi dei piani
• Riduzione dell'indebitamento

• Rispetto dei vincoli di bilancio

• Contenuti dei piani
• Investimenti previsti

• Spese pianificate

• Tempistiche
• Scadenze molto brevi
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Riduzione del debito pubblico

Accompagnamento realistico

Verso la riduzione del debito pubblico

Investimenti essenziali

Assicurare la continuità degli investimenti
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Conseguenze del 
Mancato 
Rispetto dei 
Vincoli

• Procedure di Sorveglianza e Sanzioni
• Possibile avvio di una procedura di 

infrazione contro l'Italia
• Commissione UE potrebbe emettere 

sanzioni

• Timori di Austerità
• Tempi stretti potrebbero portare a tagli 

alla spesa pubblica
• Misure di austerità con impatti sui 

cittadini

• Pilastro della Riforma
• Permettere agli Stati di continuare a 

investire
• Spese per programmi di finanziamento 

dell'UE non conteggiate nel deficit

• Dialogo con la Commissione
• Stati con debito elevato possono 

negoziare tempistiche e modalità di 
attuazione
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Manovra di 
Bilancio 2025 –

restrizioni per gli 
enti locali 
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Le legge di bilancio, due funzioni: ...

La legge di bilancio racchiude in sé due funzioni essenziali e distinte,
che proprio per questo sono assolte in due sezioni diverse del
documento.

Una prima funzione della legge di bilancio attiene alla
rappresentazione, in forma sistematica ed organizzata, delle spese e
delle entrate dello Stato originate dalla legislazione vigente.

Una seconda funzione della legge di bilancio è quella di innovare la
legislazione vigente, al fine di modificare le tendenze prevedibili in
assenza di interventi. Per questa ragione si parla di "manovra".
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Tagli significativi 
ai fondi per gli 
investimenti

• Taglio ai fondi per gli investimenti

• Manovra di Bilancio 2025 prevede un 
consistente taglio

• Impatto sugli enti locali per gli anni futuri

• Investimenti previsti dal Pnrr

• Enti ancora impegnati nella realizzazione

• Conclusione prevista entro il 2026

• Preoccupazioni per le annualità successive

• Fondi minori garantiti annualmente

• Risorse costanti per interventi di 
manutenzione e sicurezza

• Particolare impatto sugli enti di dimensioni 
ridotte
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Fine dei fondi 
'piccole opere'

• Fine dell'assegnazione dei fondi 'piccole 
opere' nel 2024

• Previsti dalla legge 160/2019

• Distribuiti dal 2020 in base alle dimensioni 
degli enti

• Non attivazione del nuovo fondo

• Previsto dalla legge 160/2019, commi 44-46

• Stanziamento annuo di 400 milioni dal 2025 al 
2024

• Abrogato dalla legge di Bilancio 2025
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Tagli al Fondo 
per le Medie 
Opere

Taglio di 200 
milioni del Fondo 
per le Medie 
Opere

Per le annualità 
dal 2028 al 2030

Eliminazione dei 
fondi stanziati dal 
2027 al 2034

Per finanziare 
contributi per 
opere pubbliche

A favore delle 
Regioni

Destinare almeno 
il 70% ai Comuni 
del territorio
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Azzeramento dei fondi per i 
piccoli Comuni

• Azzeramento dei fondi dal 2025
• Fondi per investimenti nei Comuni con 

meno di mille abitanti

• Impatto sui piccoli borghi
• Enti più penalizzati

• Difficoltà nel reperire risorse proprie

• Fonti di finanziamento alternative
• Proventi da permessi di costruire

• Alienazioni
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Riduzione dei fondi per la rigenerazione urbana

• Riduzione dei fondi per la rigenerazione urbana

• Taglio di 200 milioni a partire dal 2027

• Contributi per la progettazione confermati

• 100 milioni per ciascuno degli anni dal 
2025 al 2029

• Termine per la presentazione delle istanze

• Scadenza fissata al 15 gennaio 2025

• Riparto da effettuarsi entro il 28 febbraio
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Tagli ai contributi per la rete viaria locale

Tagli ai contributi per 
investimenti
Colpiscono province e città metropolitane

Importo dei tagli

295 milioni di euro nel periodo 2025-29

Circa 1,1 milioni di euro tra il 2030 e il 2036
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Conseguenze 
per gli enti locali

• Entità dei Tagli

• Non compensabile dal nuovo Fondo di 
accantonamento

• Utilizzabile solo per investimenti nell'anno 
successivo

• Situazione degli Enti in Disavanzo e dei 
Piccoli Comuni

• Necessità di bloccare le spese di investimento

• Possibile ricorso a nuovo debito

• Impatto sulla Parte Corrente del Bilancio

• Aggravamento per tutti gli enti

• Oneri derivanti dalla gestione delle opere Pnrr
concluse
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Partenariato pubblico privato fra 
le regole del codice appalti e i 

principi contabili
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Obiettivi del nuovo codice dei 
contratti pubblici

• Obiettivi del nuovo codice

• Incentivare il partenariato pubblico-

privato

• Promuovere le concessioni di servizi

• Favorire la finanza di progetto

• Supportare la locazione finanziaria di 

opere pubbliche

• Attrattività per investitori

• Rendere le procedure attraenti per 

investitori professionali

• Garantire trasparenza e pubblicità 

degli atti
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Caratteristiche del partenariato pubblico-
privato

• Rapporto contrattuale di lungo periodo

• Tra ente concedente e operatori economici privati

• Per raggiungere un risultato di interesse pubblico

• Copertura dei fabbisogni finanziari

• Risorse reperite dalla parte privata

• Parte privata assume il rischio operativo

• Compiti delle parti

• Parte privata: realizzare e gestire il progetto

• Parte pubblica: definire obiettivi e verificarne attuazione

• Allocazione del rischio operativo

• Rischio operativo a carico del soggetto privato
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Programmazione 
triennale delle 
opere pubbliche

• Programmazione triennale delle opere pubbliche

• Integrata con l'adozione di un programma triennale 

delle esigenze pubbliche

• Idonea a essere soddisfatta tramite partenariato 

pubblico-privato

• Dm 10 ottobre 2024

• Diciassettesimo correttivo alla contabilità 

armonizzata

• Modifica al paragrafo 8.2 del principio contabile 4/1

• Programma triennale dei lavori pubblici

• Riferimento ai lavori tramite partenariato pubblico-

privato

• Adozione del programma triennale delle esigenze 

pubbliche
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Valutazione 
preliminare di 
convenienza e 
fattibilità

• Necessità di valutazione preliminare

• Convenienza e fattibilità del progetto

• Idoneità del progetto a essere finanziato con risorse 

private

• Ottimizzazione del rapporto costi-benefici

• Condizioni necessarie per ottimizzare i costi e benefici

• Allocazione del rischio operativo

• Efficienza nell'allocazione del rischio

• Capacità di generare soluzioni innovative

• Innovazione come criterio di valutazione

• Capacità di indebitamento dell’ente

• Disponibilità di risorse sul bilancio pluriennale

• Confronto qualitativo e quantitativo con l’appalto
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Impegni e 
registrazioni 
contabili

• Operazioni di Partenariato Pubblico Privato

• Caratteristiche previste dagli articoli 174 e 175 del Dlgs n. 

36 del 2023

• Impegni riguardanti canoni e contributi destinati agli 

operatori privati

• Imputazione agli esercizi di esigibilità della spesa

• Previsti dai relativi contratti o convenzioni

• Assenza delle caratteristiche previste

• Acquisizione dell'opera oggetto del contratto

• Registrazione del debito nelle scritture contabili

• Stato di avanzamento di realizzazione dell'opera

• Iscrizione nello stato patrimoniale

• Operazione classificata “on balance”

• Attratta al bilancio pubblico
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Grazie per la partecipazione

Via Cremona, 29/A

46100 Mantova MN

0376 227111

info@cdastudio.it

CDA Studio Legale Tributario

www.cdastudio.it

seguici anche su LinkedIn
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