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Crescita debole 2024-2025
Inflazione in lenta risalita

Le previsioni Istat

Quest’anno il Pil attesoa +1%
ea +1,1% I'anno prossimo
Prezzi verso target Bce del 2%

L'Istat prevede peril 2024 unacrescita
del Pil pariall'1i%, un decimale in pil1
rispettoal +0,9% dello scorsoanno.La
crescita proseguira a ritmo moderato
ma costante nel 2025 (1,1%). Il clima
presta pero di forte incertezza, so-
prattutto per le tensioni internazio-
nali. L’inflazione (0,8% nel maggio
2024) éprevistain risalita versol tar-
getBcedel2%. Marroni —apag o

Pil a +1% nel 2024, 1,1% nel 2025
Inflazione verso il target Bee (2%

Le previsioni Istat. Stime in linea con il governo ma piu alte di Bankitalia. Crescono le esportazioni
(+2%) ma non le importazioni, entrambe con performance piti brillanti (+2,8%) 'anno prossimo

Nel 2024 la crescita
sara spinta

da un’espansione
dei consumi privati
che segnano +0,4%

Carlo Marroni

L'Istatnelle previsioni sull’andamen-
todell’economiaitaliana nel biennio
2024-2025 prevede per il Pilitaliano
una crescitadell’1% nel 2024 (112023
si ¢ chiuso a +0,9%) e dell',1% nel
2025, in crescitarispettoallo 0,7% sti-
mato lo scorso dicembre, in tutto
dentrounoscenario previsivo che ri-
mane caratterizzato dal perdurare di
unaelevataincertezza del quadroin-
ternazionale, determinata dall’evolu-
zione delle tensioni geo-politiche. Nel
2024 la crescita sara guidata da una
espansione dei consumi privati
(+0,4%)—tale spintasarebbe tuttavia
controbilanciatadallariduzione delle
scorte (pero,4), proseguendolaten-
denzainattodal 2022 - e degliinvesti-
menti fissilordi(+1,5%); i primi sono
sostenutidall'incrementodell’occu-
pazione e delle retribuzioniin termini
reali, isecondi dalla attuazione delle
misuremesseincampodal Pnrredal
taglio, appenainiziato deitassidiin-
teresse (sivedaanchearticolo diap-
profondimento inbasso)nonostante
lacaduta stimata perle costruzioni,a
causadella cessazione degli incentivi
fiscaliall’edilizia. Nel 2025 cisiatten-
de la prosecuzione di tali tendenze
che determineranno una ulteriore
crescita (+1,0% per i consumi, +1,2%

Nel 2025 la tendenza
proseguira imprimendo
un’ulteriore crescita:
+1% di consumi,

+1,2% di investimenti

/,17%

per gliinvestimenti).

Ladinamica disinflazionisticaav-
viatanel2023 e proseguitaanche nei
primi mesi del 2024 dovrebbe aver
sostanzialmente conclusolasuafase
discendente. Periprossimimesicisi
attende unlentoritorno versotassidi
infiazione viciniai targetdeliaBce;ta-
le dinamica determinera, peril 2024
una forte riduzione rispetto ai valori
medi dell’anno precedente, a cui se-
guirebbe un modesto incremento
nell’annosuccessivo. Questadinami-
cadeterminera, peril 2024 unaforte
frenata deldeflatore - strumento che
consentedi “depurare”lacrescitadel
Pil dall’aumento dei prezzi - della
spesa delle famiglie residenti(+1,6%
dal +5,2% del 2023) a cui seguira un
moderato incremento nel 2023
(+2,0%). In sintesi si prevede nel
2024-25chel’economiaitalianamo-
stri«unritmodiespansione modera-
to ma costante». L’espansione del
commerciointernazionale e dellado-
mandaestera favorira unandamento
positivo perleesportazionidibenie
servizi(+2,0% nel 2024). Ancheleim-
portazioni, dopoil dato negativodel
primotrimestre, sonoatteseinripresa,
nonsufficiente tuttaviaadetermina-
re una espansione in media d’anno
(-0,1%). Nel 2025, il perdurare dello
stimolodelladomanda internaziona-

DISOCCUPAZIONE 2024
Secondo I'lstatil tasso di disoccu-
pazione scenderaquest’anno al
7,1% e al 7,0% nel 2025, dopoiil
7,5% dell'anno scorso

le elaprosecuzione dell’andamento
positivo dell’economia italiana, in
particolare dei consumi privati, favo-
rirebbe sia una accelerazione delle
esportazioni (+2,8%), sia una decisa
ripresadelleimportazioni(+2,8%).La
stima Istat del 2024 & inlinea conil Def
delgovernoma pitiattadiquelladella
Banca d’Italia che ha stimato uno
0,8%(escludendola correzioneperle
giornatelavorative, altrimenti 0,6%),
edel Fondo Monetario (0,7%).
Questoilquadrodisintesiche, co-
medetto, € stato oggetto direvisione
daparte dell'Istat: rispettoalle ipotesi
formulate a dicembre 2023, 1a revi-
sione dellevariabiliesternehadeter-
minato, per I'anno in corso, un au-
mentodelprezzodelbrentdio,9 dol-
lariil barile e unariduzione del tasso
di crescita del commercio mondiale
paria 3 decimi di punto (da +3,0% a
+2,7%).Conriferimentoalla previsio-
ne per il 2024, 'aggiornamento di
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queste componentiele informazioni
relative ai conti economici trimestrali
del primo trimestre dell’'annohanno
comportato unarevisione al ribasso
moltoampiadel tassodicrescitame-
dioannuodelleimportazionidibeni
eserviziinvolume, molto pili conte-
nuta per le esportazioni (rispettiva-
mente per -2,3 € -0,4); he & scaturito
undecisoampliamento del contribu-
to alla crescita della componente
estera netta (per 0,6). La revisione &
stata inoltre positiva per gli investi-
mentifissilordi, (+0,9) negativaperi
consumi delle famiglie (-0,6).

Lacrescitadellaspesaper consumi
finali nazionali é stata paria +0,2% su
base congiunturale,a frontediunca-
loregistratoin Spagnae Germania.In
particolare, la Germania ha segnato
una diminuzione pitt ampia (-0,4%,
dopo una variazione media annua
dello -0,7% nel 2023) rispetto alla
Spagna(-0,1%) che tuttavia nel 2023
aveva evidenziato un forteaumento
dellaspesa per consumi finali nazio-
nali(+2,1%). Nel primo trimestre del
2024]aFrancia, invece, lacrescitaéri-
sultata pil elevata (+0,4%), a fronte
tuttavia di unincremento piti conte-
nutonel 2023 (+0,6%, controil +1,2%
dell’economia italiana). Per quanto
riguardalaspesadelle famiglie,I'au-
mentosubase congiunturale (+0,2%)
ha solo parzialmente compensato il
forte calo del trimestre precedente
(-1,2%),cheavevainterrottoil percor-
sodicrescitaatassistabilideiprece-
dentinove mesi.L’occupazione, mi-
surata in termini di unita di lavoro,
segnera una crescita in linea con
quelladel Pil(+0,9% nel 2024 e +1,0%
nel 2025) a cui si accompagnera un
calodeltassodidisoccupazione (7,1%
quest’anno e7,0% nel2025). Inoltre,
cisiattendela prosecuzionedellacre-
scitadell’exporta ritmi modesti,con
un aumento del 2,0%.
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'accumulazione di capitale cresce
e va meglio di Germania e Francia

Il processodiaccumulazione di
capitalein Italia ha continuato la
suacrescitaanche nel 2023
(+4,6% rispetto all’anno prece-
dente) ad un ritmo decisamente
superiore rispetto ai principali
paesi dell'Area Euro: gli investi-
menti totali in Francia e Spagna
sono cresciutia tassi pit contenuti
(rispettivamente +0,8% per en-
trambi i paesi) mentre in Germania
sono diminuiti(del -0,7%) rispetto
allanno precedente. Inrapportoal
Pil, tuttavia, gliinvestimenti passa-
nodal 21,7%del 2022 al 21,2% del
2023, unaquota superiore aquella
dellaSpagna (19,3% nel 2023) ma
inferiore a Germania e Francia
(rispettivamente 21,9% e 24,8%).
Nel primo trimestre del 2024 il
ritmo di espansione degli investi-
menti & stato pit contenuto
(+0,5% la variazione sul quarto
trimestre del 2023),leggermente
superiore alla Francia (+0,3%) ma

inferiore rispetto aGermaniae
Spagna, dove si é evidenziata una
forte accelerazione (rispettiva-
mente +1,2%e +2,6%).Con riferi-
mento allatipologia diinvestimen-
to,in Italia & proseguitala crescita
delle costruzioni (+1,7%, sul
trimestre precedente), siaperla
componente residenziale (+1,5%)
siaper quellanonresidenziale
(+2,2%), e degliinvestimentiin
proprietaintellettuale (+0,6%); in
riduzione, invece, gli investimenti
inimpianti, macchinarie arma-
menti(-1,5%).

Peril 2024-25 lacrescitadel
processo diaccumulazione di
capitali sara trainata dalla realiz-
zazione del piano di investimenti
pubbliciindicati nella nuova
formulazione del PNRR. Ulteriore
supporto potrebbe derivare dalla
rapidita e dall'entita del processo
diriduzione dei tassidiinteresse.
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