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L’ANALISI Di

| consumi spingono il Pil
Ora dipende dalla guerra

Inizio d’anno positivo per I'economia. Ma il conflitto puo frenare
la ripresa. Sangalli: «Col petrolio sopra 100, crescita dimezzata»

LUIGI MERANO

Bl Laguerra potrebbe, ovviamen-
te, fare la differenza. Ma per ora le
stime dell'Indicatore dei consumi
Confcommercio (Icc) chiariscono
in modo esplicito il rafforzamento
dell'economia italiana, al di 1a dei
molti indicatori congiunturali in
miglioramento progressivo tra otto-
bre 2025 e febbraio 2026. Nel com-
plesso - riferisce una nota dell'Uffi-
cio studi di Confcommercig - le va-
riazioni tendenziali passano dal
40,5 per cento di dicembre 2025 al
+1,3 per cento di febbraio 2026.
Non sono solo cura della persona,
tempo libero, turismo e tecnologia
asostenere la spesa. Il supposto mi-
glioramento della propensione al
consumo appare coinvolgere an-
che altri settori. Crescono le auto-
mobili, si arresta la caduta dell'ab-
bigliamento, si rafforza l'elettroni-
ca di consumo. Cio si traduce, col
supporto dell'occupazione in ral-
lentamento ma sui massimi e
dell'inflazione sotto controllo, in
una variazione tendenziale del Pil
mensile che passa dal +0,5 per cen-
to di gennaio al +1,4 per cento di
febbraio.

Sulle stime di marzo entra in gio-
co la guerra. Confcommercio vede
un'inflazione all'l,8 per cento, un
valore ancora molto gestibile e den-
tro i target delle autoritd moneta-
rie. Ma se il conflitto prosegue, le
asticelle si spostano e anche I'im-
patto sul Pil, chiaramente, cambia.
«Uno shock temporaneo avrebbe
impatt limitati: confrontando I'in-
flazione su base annuale con la ba-
seline (senza guerra)la crescita me-
dia dei prezzi sarebbe di quattro

decimi in pits, con un Pil sotto di
un decimo, rispettivamente 2,1% e
0,9%. Lo scenario di conflitto pro-
lungato ridurrebbe il Pil dalla base-
line a +1% a +0,5%-0,6%, soprattut-
to a causa di minori consumi per
un'inflazione al 2,6% rispetto alla
base dell’1,7%. Svanirebbe la ripre-
sa». Nello scenario peggiore ¢ stato
considerato un impatto negativo
sul livello di attivita economica de-
rivante da minori investimenti e
da minore domanda mondiale,
con riflessi negativi sulle esporta-
zioni di beni e di servizi (turismo).
Infine, sempre nello scenario peg-
giore, a dicembre 2026 l'inflazione
oscillerebbe attorno al 4% tenden-
ziale portando la media annua al
2,6. Almomento, comunque, Conf:
commercig stima un aumento ten-
denziale del Pil dell'1,4% a febbra-
io, dopo +0,5% a gennaio, € a mar-
zo sopral’1%, con un primo trime-
stre in crescita dell'1% su anno, va-
lore che non si registrava dall’ulti-
mo quarto del 2023,

«112026», ha commentato il pre-
sidente di Confcommercio Carlo
Sangalli, «¢ iniziato con segnali
molt incoraggianti per l'econo-
mia: consumi in crescita fino
all'1,3% a febbraio, inflazione sotto
controllo, occupazione ai massimi
livelli. Ma lo scenario di guerra ri-
schia di vanificare la ripresa. Spe-
riamo che il prezzo del petrolio tor-
ni entro maggio intorno ai 70 dolla-
1i, perché cosi si avrebbe un impat-
to su Pil e consumi molto mode-
sto. Viceversa, se le quotazioni ri-
manessero sopra i 100 dollari fino
a fine anno, la crescita sarebbe di-
mezzata».
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