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Ricavl, export ¢ consumi:

I’'industria va in cortocircuito

L’analisi di Cerved. L'ipotesi di una crisi prolungata in Medio Oriente spingerebbe in rosso

il fatturato delle imprese nel 2026 e 2027. Dal balzo atteso dell'inflazione un freno alla domanda

6 Dallo scatto dell’energia
effetti negativi per pili
comparti, esportazioni
viste in calo dello 0,8%,
per il Pil solo +0,3%

Luca Orlando

Consumi fermi ed exportinfrenata.
Coniricaviindustriali in calo e una
quasistagnazione alivellodiprodot-
to interno lordo. E 1a prima valuta-
zione realizzata da Cerved sull’im-

nattn aconomico nar Plralia dalla
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guerra scatenata da Stati UnitieIsra-
eleinIran. Stimain cui, inflazione e
tassiaparte, siconcretizza unarevi-
sione al ribasso per tuttele principali
variabili. Cerved, parte del gruppo
Ton di Andrea Pignataro, che aveva
stimato perl'industria nazionale un
biennio in parziale recupero in ter-
mini di fatturato, aggiunge allo sce-
nario di base precedente un’ipotesi
pili conservativa. Conuna crisi per-
durante per piimesie un prezzodel
greggiodestinato comunque aresta-
realungoal disopradeilivellizo2s,
iricavirealidelle aziende sonovistiin
calodello 0,2% quest’anno, di quasi
un punto il prossimo. Tempi e modi
della crisi saranno ovviamente deter-
minanti e le valutazioni sono sogget-
te ad ampia volatilith ma i meccani-
smi ditrasmissione dello shock sono
purtroppo noti, ricalcando in parte
I'esperienza dell’invasione russa in
Ucraina. I rincari di gas, petrolio, ed
energia elettrica colpisconoin modo
particolarmente severo i settori pili
esposti dal punto di vista di questi
input. Come piastrelle, carta, vetro,
cemento e materiali da costruzione,
laterizi, acciaio e fonderie. Shock che
siallarga alla filiera dellalogistica e
dei trasporti, a sua volta input tra-
sversale di pilt comparti produttivi.

Danni all’industria cosi come al-
lagricoltura, nell’ipotesi di un au-
mento cospicuodeilistini difertiliz-
zanti e carburanti. Al tema dei rincari
siaggiunge poi quellologistico, con
ostacoli alla supply chain legati al
blocco di Hormuz. Shock verso la
manifattura a cui si aggiungono
quelli legati alla filiera allargata del
turismo, per cui & prevedibile una
contrazione significativa dei ricavi.

Sul versante interno - si spiega
nell’analisi - 'aumento dell’incertez-
za geopolitica e dell’inflazione ener-
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geticagenera unrallentamento della
domanda, che si traduce in un calo
degli acquistinei settori pitt sensibili
alreddito disponibile: modaebenili-
festyle, beni durevoli (auto, mobili,
elettrodomestici, cosmetica pre-
mium), servizi di intrattenimento e
ricreativi (spettacoli, eventi culturali
e musicali). La crisi nello Stretto di
Hormuz - scrivono gli analisti - si
configura cosi come uno shock allo
stesso tempo energetico, logistico e
di domanda, che interessa simulta-
neamente industria, servizi e filiere.
Le imprese italiane si trovano dun-
que ad affrontare un quadro caratte-
rizzato daaumento dei costi, interru-
zioni nelle forniture, pressioni suiri-
cavi e rallentamento dei consumi.
Nel complesso, se nello scenario di
base Cerved prevedeva nel biennio
2026-2027 per le imprese un pro-
gressodeiricavidell',6%, oral'ipote-
sialribassovedeuncalodipitidiun
punto. Frenata diffusaa piti compar-
ti, con moda, beni intermedi elet-
tromeccanica e costruzioni a vedere
ricavi in discesa sia quest’anno che
nel 2027, periodo in cui non un solo
settore nelle stime Cerved presente-

rebbe valori in crescita.
Se perla maggior parte dei settori

ilMedio Oriente valein media tral1
eil 3% deiricavi,inalcune aree, come
ceramica o componentistica Oil &
Gas, siva oltre quella soglia, con un
potenziale impatto della crisidunque
gia rilevante in termini diretti. Su cui
siinnesta pero unadebolezzaindotta
alivello pitt ampio: alivello macro si
prevede infatti in Italia per il 2026
unariduzione dello 0,8% dell’export
in termini reali mentreiconsumiin-
terni sono visti crescere solo di due
decimali, frenati in particolare da
una risalita dell’inflazione, vista al
2,4%, quasi un punto oltre il livello
programmato dal Mef. Scatto che per
Cerved potrebbe spingere al rialzo i
tassi di interesse, limitando per que-
sta via gli investimenti, comunque
gia visti meno brillanti per il venir
meno della spinta del Pnrr.

Come risultato, il Pil 2026 per
I'Italia € visto in crescita di soli tre
decimali. Stime evidentemente
rnmnlpqqp e soggette ad amnia in-
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certezza, guardando adesempioad
una ipotesi di prezzo medio annuo
del greggio a 68 euro, oltre il valore
difine febbraio mamoltoaldisotto
del livello toccato ieri.

A cambiare rapidamente sono
del resto anche gli umori delle fa-
miglie, determinanti per gli acquisti
futuri: larilevazione effettuata dal-
la controllata di Cerved Mbs Con-
sulting nei primi giorni di marzo,
dopo lo scoppio del conflitto, evi-
denziava crescentisegnali di preoc-
cupazione: 16 punti in piti (al 51%)
sul tema gas ed energia, otto punti
di crescita perle tensioni geopoliti-
che, quasi dieci per i rischi di rica-
dute sul costo della vita. Scatti verso
I’alto che possonorientrare con al-
trettanta rapidita in caso di unave-
loce soluzione della crisi.
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Le previsioni sui settori

Variazioni del fatturato a valori correnti: scenario di base e nuovo scenario post - crisiin Medio Oriente

COMPARTI 2026 2027 COMPARTI 2026 2027
BASE WORST BASE WORST BASE WORST BASE WORST
Aziende agricole +0,3 -0,7 +0,7 -08 Elettrotecnicaeinform. +14 +08 +13 -05
La.rgoconsumo +0|8 +0,1 +1,2 _0‘5 Pl‘OdOttiintermedi '0,7 '2,1 +0|5 ‘0,8
. Informazione
Sistema moda =25 52 07 -~15 seamiilcazione +29 +20 +33 -05
Sistema casa +1,1 +05 +14 -05 :?‘;Ii::;:rantl,energla +01 -09 -06 -17
Altri beni di consumo +1,1 +05 +13 -05 L
— P IE 202 abE =0 Costruzioni +14 -15 -06 -15
ezziditrasporto tho *9S *45 D% pistribuzione 10,7 +0,1 +07 -06
Chimicaefarmaceutica +1,1 +0,2 +1,0 -06 Logistica e trasporti +09 +01 +16 -05
:;t;l;l;:ﬁvorazlone +18 +11 +1,6 -05 Serv!zE.nonfm.a?z[arl +1,7 +09 +1,2 -08
Servizi immobiliari +15 +08 +12 -05
Elettromeccanica +0,7 -04 +03 -14 Jjels +09 -0,2 +0,7 -09

Fonte: Cerved
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