ING

Snap | 28/03/25 Italy

THINK economic and financial analysis

| dati sulla fiducia dell'ltalia subiscono
una battuta d’arresto a marzo

Il deterioramento della fiducia degli italiani € di ampia portata e
riguarda sia i consumatori che le imprese dei servizi e del settore
manifatturiero. Solo le imprese del settore delle costruzioni vedono un
miglioramento

There's been a big drop
in economic confidence
in Italy

Forte calo della fiducia dei consumatori

L'aspetto pit sorprendente della pubblicazione odierna ¢ il forte calo della fiducia dei consumatori
italiani, che ha perso quasi quattro punti, scendendo ai livelli visti l'ultima volta nell'aprile 2024. Il
calo & stato principalmente determinato dalle crescenti preoccupazioni per la situazione
economica attuale e futura del Paese.

| consumatori si sono dichiarati pit preoccupati per la disoccupazione futura, hanno segnalato una
crescente opportunita attuale sul risparmio e un calo delle intenzioni di acquisto di beni durevoli.
La crescente visibilita dei rischi legati a una possibile guerra commerciale sta probabilmente
giocando un ruolo in questo senso.

La tenuta del mercato del lavoro e l'attuale recupero del potere d'acquisto - frutto di una crescita
salariale decente e di un'inflazione relativamente contenuta - sono probabilmente percepiti come
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temporanei o quantomeno molto incerti, aumentando il rischio di un ritardo nella ripresa dei
consumi privati.

Fiducia in lieve calo nel settore manifatturiero

Sul fronte delle imprese, il calo contenuto della fiducia nel settore manifatturiero la riporta al livello
di dicembre 2024, dopo due mesi leggermente positivi. | dati non riservano grandi sorprese: gli
ordini sono peggiorati e le scorte sono in leggero aumento.

E interessante notare che le aspettative di occupazione sono invece migliorate, forse a indicare che
le imprese non sono ancora disposte a fare a meno di preziosi lavoratori “difficili da trovare”
nell'attuale contesto di grande incertezza.

Anche la notevole esposizione delle esportazioni italiane al mercato statunitense sta facendo
sentire il suo peso. Avevamo messo in guardia dall'enfatizzare eccessivamente il forte rimbalzo
della produzione industriale di gennaio (che ha pit che compensato il calo di dicembre), in quanto
probabilmente dovuto alla distribuzione dei giorni lavorativi a cavallo dell'anno. Il comunicato
odierno sembra avvalorare tale prudenza, indicando una stabilizzazione piuttosto che
un'accelerazione in febbraio e marzo, al netto di alcuni picchi settoriali legati a un possibile limitato
aumento delle importazioni statunitensi per evitare l'impatto dei probabili nuovi dazi a partire da
Aprile.

...con miglioramenti solo nell'edilizia

La fiducia & migliorata solo lievemente nel settore delle costruzioni, con un comprensibile di
indebolimento della fiducia nell'edilizia residenziale (coerente col venir meno dell'incentivo fiscale
del superbonus e un rafforzamento della fiducia nel comparto infrastrutturale, probabile riflesso
della messa a terra della degli investimenti del PNRR.

Anche le imprese dei servizi sono diventate piu pessimiste

Purtroppo la fiducia si & deteriorata nel settore dei servizi, dove ha registrato in marzo il dato piu
basso dall'aprile 2022. In questo caso, il deterioramento é di ampia portata, con solo i trasporti e il
magazzinaggio a registrare una fiducia quasi stabile. | servizi hanno recentemente agito come rete
di sicurezza per la crescita del PIL nazionale; un indebolimento del settore dei servizi aumenta i
rischi per la crescita italiana.

Nonostante i dati di oggi, riteniamo possibile una lieve espansione trimestrale del PIL nel primo
trimestre (dopo il +0,1% trimestrale del quarto trimestre del 2024). In prospettiva, tuttavia, i rischi
per la nostra previsione dello 0,7% medio nel 2025 sono ora al ribasso.
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Disclaimer

La presente pubblicazione é stata redatta da ING Bank N.V. ("ING") esclusivamente a scopo informativo, indipendentemente dagli
obiettivi di investimento, dalla situazione finanziaria o dai mezzi di un particolare utente. /NG fa parte del Gruppo ING (essendo a tal
fine ING Group N.V. e le sue societa controllate e affiliate). Le informazioni in essa contenute non costituiscono una
raccomandazione di investimento né una consulenza in materia di investimenti, legale o fiscale, né un'offerta o una sollecitazione
all'acquisto o alla vendita di strumenti finanziari. E ING ha adottato misure ragionevoli per garantire che questa pubblicazione non
contenga informazioni false o fuorvianti al momento della sua diffusione, tuttavia ING non garantisce che sia priva di errori o
completa ING non si assume alcuna responsabilita per eventuali perdite dirette, indirette o consequenziali derivanti dall'uso di
questa pubblicazione. Salvo diversa indicazione, tutte le opinioni, le previsioni o le stime sono esclusivamente quelle dell'autore o
degli autori, alla data di pubblicazione e sono soggette a modifiche senza preavviso.

La distribuzione di questa pubblicazione puo essere limitata da leggi o regolamenti in diverse giurisdizioni e le persone che ne
vengono in possesso devono informarsi e osservare tali restrizioni.

Il copyright e la protezione dei diritti di database sono presenti in questo report ed esso non puo essere riprodotto, distribuito o
pubblicato da alcuna persona per qualsiasi scopo senza il previo consenso esplicito di ING. Tutti i diritti sono riservati. ING Bank N.V. &
autorizzata dalla Banca Centrale Olandese ed é supervisionata dalla Banca Centrale Europea (BCE), dalla Banca Centrale Olandese
(DNB) e dall'Autorita Olandese per i Mercati Finanziari (AFM). ING Bank N.V. & costituita nei Paesi Bassi (registro delle imprese n.
33031431 Amsterdam).

Ulteriori chiarimenti sono disponibili su richiesta. Per ulteriori informazioni su ING Group, visitare il sito www.ing.com.
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