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BANKITALIA diLia Romagno
Nel 2024 previsto

un calo record

dell’ inflazione

na crescita contenuta nel 2024, con
l | un Pilin aumento dello 0,6%, un’in-
flazione che scende in picchiata dal
5,9% della media 2023 all'1,3%. Consumi in
decisa ripresa, grazie al recupero del potere
d’acquisto delle famiglie, investimenti in fre-
nata, rianimati dalla spinta del Pnrr. Ein
estrema sintesi il quadro tracciato da Banki-
talia nelle previsioni macroeconomiche per
I'economia italiana peril triennio 2024-2026.
apaginall

LO SCENARIO ECONOMICO ITALIANO/
L’ANDAMENTO DEI MERCATI

PER BANKITALIA PILALLO 0,6% NEL 2024
CALO RECORD PER L'INFLAZIONE ALL’1,3%

Secondo Palazzo Kock, l'impatto della streita
monelaria e del ridimensionamento dei bonus
edilizi potrebbe essere pin marcato delle attese

1l forte calo dell'inflazione riflette
una discesa dei prezzi dei beni
energetici, del gas sopraitutto,
piv rapida del previsto

di LIA ROMAGNO

2024, con un Pilinaumento
\./J dello 0,6%, un'inflazione
chescendein picchiata dal 5,9% del-
la, media 2023 all’1,3%. Consumi in
decisa ripresa, grazie al recupero
del potere d’acquisto delle famiglie,
investimenti in frenatp,, rianimati
dalla spinta del Pnrr. E in estrema
sintesi il quadrotracciato da Banki-
talia nelle previsioni macroecono-
miche per I'economia italiana per il
triennio 2024-2026.
Per quest'anno gli economisti di

T na crescita contenuta nel

Palazzo Kock “vedono” una cresci-
ta moderata, confermando l'au-
mento del Pil dello 0,6% messo ne-
ro su bianco nelle previsioni di di-
cembre, dello 0,8% il dato non cor-
retto per le giornate lavorative,
confrontabile con la stima dell’1%
che il governo dovrebbe scrivere
nel Documento di economia e fi-
nanza atteso martedi in Consiglio
dei ministri. Un dato, quello di
Bankitalia, inferiore a quello degli
altri previsori istituzionali: +0,7%
la crescita nel 2024 vista da Com-
missione europea, Fmi, Confcom-
mercio e Confindustria, +0,8% per

I'Upb.

Nel prossimo biennio dovrebbe
rafforzarsi, segnando +1% nel
2025, +1,2% nel 2026 (+0,9% e
+1,3% le stime non corrette per le
giornate lavorative).
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Per Bankitalia alla ripresa della
domanda estera e al recupero del
potere d’acquisto delle famiglie
che sostengono lattivita - con i
consumi che, dopo il forte calo nel
2023, hanno ripreso vigore nel
primo trimestre, continuando a
crescere a tassi lievemente supe-
riori a quelli del Pil - fanno da con-
traltare condizioni di finanzia-
mento ancora restrittive e la pe-
sante sforbiciata ai bonus edilizi
che fiaccano gli investimenti, un
peso che dovrebbe essere in parte
compensato dall’avvio dei cantieri
delle opere pubbliche e dall’effetti-
va messa a terra dei progetti del
Pnorr.

La domanda estera spinge
Pexport, mentre le importazioni
rallentano scontando la debolezza
della spesa per investimenti. Il sal-
do di conto corrente della bilancia
dei pagamenti si manterrebbe su
un sentiero in salita, avvicinando-
sial 2% del Pil nel 2026.

Dopoil boom del 2023, quest’an-
no 'occupazione continuera a cre-
scere anche se con ritmi inferiori
rispetto a quelli del Pil. In lenta di-
scesa il tasso di disoccupazione, fi-
noal7,4%nel 2026, oltre 5puntiin
meno, stima Palazzo Kock, rispet-

to ai picchi toccati dopo la crisi del
debitoun decennio fa.

II"U'netto ridimensionamesito
dellinflazione - dal 5,9% del 2023
all’1,3% previsto per quest’anno —
rifletterebbe soprattutto il contri-
butonegativodei prezzideibeniin-
termedi e del calodeibeni energeti-
ci, del gas in particolar modo, piu
rapidodel previsto-chesarebbe so-
lo parzialmente compensato
dall’accelerazione delle retribuzio-
ni(che dovrebberosegnare unrial-
zodicirca il 3,5% all’anno in media
nel triennio). Il prossimo anno e
quello successivo i prezzi dovreb-
bero tornare a crescere, fino
all’1,'7%.

L’inflazione di fondo scendereb-
be al 2% quest’anno, sotto questo
livello nel biennio successivo.

Questo dunque lo scenario deli-
neato da Bankitalia considerando
un contesto in cui la domanda di
esportazioni tornia espandersinel
triennio, di circa il 2,5% in media
all’anno, i prezzi delle materie pri-
me energetiche si riducano pro-
gressivamente, mentreicostidi fi-
nanziamento per imprese e fami-
glierimarrebberoelevatinell’anno
in corso per ridursi gradualmente
nel prossimobiennio.

La “tenuta” del quadro e legata
soprattutto all’evoluzione dei con-
flitti in corso, ma non solo. Per la
crescita i rischi sono orientati pre-
valentemente al ribasso: potrebbe
essere pil1 bassa in caso il commer-
cio internazionale stentasse anco-
ra registrando l'incertezza che ca-
ratterizza la ripresa dell’economia
cinese, oltre che un’eventuale esca-
lation delle tensioni geopolitiche.
L’'impatto della stretta monetariae
del ridimensionamento degli in-
centivi per l'edilizia, poi, potrebbe
essere pil1 accentuato del previsto.

Bilanciati invece i rischi per I'in-
flazione: pressioni al rialzo, spie-
gano gli economisti della Banca
d’Ttalia, potrebbero manifestarsi
qualora un aggravarsi delle ten-
sioni internazionali riavviasse la
corsa dei prezzi delle materie pri-
me e dei beni intermedi. Per con-
tro, la possibilita di un deteriora-
mento dello scenario internazio-
nale e di un impatto pitt marcato
della restrizione monetaria po-
trebbero tradursi in un andamen-
to meno favorevole della domanda
con ripercussioni al ribasso su sa-
lari, margini di profitto e inflazio-
neal consumo.

Le ipotes: sottostanti allo scenado genacdo i tassi di cambio, | prezzi delle matesie prime e i tassi di integesse

hanno natua tecuca e niletiono _L'_"u andaments l.lr:piil'lli nelle qn(:l.lﬂt)!ﬂ di mercato tl:\p(uuh:h al

2? marzo

Lo scenario tiene conto della manovra di bilancio per il toennio 2024-26 ¢ dell'utibrzo dei fond: europe:

nell'ambito del programma Ne

Ipotes: sulle principali vanabili esogene

! Gemerntion EU, sulla base delle informazioni agpiomate relative al PNRR

2023 | 20N 025 2026

Domanda estens ponderata 0,1 ‘ L7 31 LN |
Dollire,/Euso A 1,08 | 1,09 1,09 1,09
Cambso effernro sommale .2 20 0,2 0,1 0
Prezzy manufsth osten 34 1.8 o0 &1
Prezzo del greggio i 832 | 84 ™ 43
Prezzo del gas naturale - 41,5 ‘ 28,7 31.2 2.0
Taswo Eurdbor g tre mesi f 14 L% 25 23
39 4.0

Tasso di interesse (BTP 10 snai A 43 ‘ i

(1) Vasiarioni peseentugh. -
4) Dollan pes banle. quakita Breat. -

7) Medie annupe. -
3) Euzo per megawinton

3) Vasurioni positive indicano deprezramento. -
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Proweziom macroeconomiche per economua italana
frintgpen ponwetingd snlf Anme porowilencn, iahe dveess indivameny,
DS6901 / DS6901
Apole 2024 Dicembee 2023
2023 2024 2023 2026 2024 2028 2026

PIL (1 1.0 [ 1] 1.0 - 0.4 1.1 1.1
Consurm delle Gesphe 12 01 1.3 L3 03 1.2 1.1
Consurm solletam - 0.2 9.3 0.2 Q1 0.6 0,7
Evresturen fim losdh 49 13 0.0 03 0.1 1.5 1.8
domo:  Investumest oo ben strumestals 63 2.1 26 1.3 2.9 13 20
Investmenr o costruzioms is 04 25 O 0.6 1.7 17
Espoctanons totak 05 22 29 1 21 30 3.2
Impostansm total £2 -0.2 k& &3 2,0 3.0 25
S i o ot i i ol 0t 09 13 18 11 Ll 1.3

pogamens (2
Frezn ol contomes (IPCA) 39 i3 L7 | B 1.9 1.8 1,7
IPCA al petto des berw enesgeues ¢ alimentan 5 20 1,7 a3 19 15
Oecuparione (o lavoste) 2.7 1.0 08 03 0 0,6 03
OG‘CW Fraenero & occupats) 1.9 09 04 03 08 0.4 04
Tane & dscesupamont (1) T4 Ts 7.5 T4 Tl T8 T4

Fonte: elaborarces su dat Banea d'eabia ¢ Istar Quads pervauro per ['Italia basate wslle mfeemanos diyponituls 2l 22 masre (pes
umulsmé&ewummh!leﬂﬂmyuumw
(1) Per I PIL £ I= sue commponent, vamanos stmate 3o dat tmmesinll destaporabrrss ¢ commern per il numess & pomate
lavomnvs. Seass vals comenions lb constita dal PIL sasedhe pani alls 0,F peseears asl 2022, 0.9 ael 2025 ¢ 1.3 asl 2076 - (27) In

percenmale del PIL. = (3) Medoe anmue, valon percennmab

Il governatore della Banca d'ltalia, Fabio Panetta
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