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L'inflazione italiana aumenta
leggermente in giugno

L'inflazione € aumentata marginalmente sia per i beni che per i servizi,
ma non si intravede una nuova tendenza. Non sono previsti
cambiamenti sostanziali, a meno di nuovi shock sui prezzi dell'energia.
Prevediamo ancora un'inflazione media italiana dell'1,7% nel 2025.

June inflation data
points to a marginal
uptick in the headline
yearly measure to
1.7%, reflecting upward
pressure from food
prices

Un aumento marginale dell'inflazione complessiva di giugno

La pubblicazione preliminare dei dati sull'inflazione di giugno ha confermato il consenso e le nostre
aspettative, indicando un aumento marginale della misura annuale complessiva all'1,7% (dall'1,6%
di maggio). Cid riflette principalmente le pressioni al rialzo dei prezzi dei generi alimentari e dei
servizi di trasporto, che hanno superato l'impatto negativo dei prezzi dell'energia.

Anche l'inflazione di fondo, che esclude l'energia e gli alimenti freschi, & salita al 2,1% a giugno
(dall'1,9% di maggio), mentre l'inflazione armonizzata é rimasta stabile all'1,7%.
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L'inflazione dei servizi potrebbe gradualmente rallentare con il
raffreddamento della crescita salariale

Con l'inflazione dei beni in aumento all'1% (dallo 0,8%) e quella dei servizi al 2,7% (dal 2,6%), il loro
differenziale si  ridotto solo marginalmente. La crescita annuale dei salari, un fattore chiave
dell'inflazione dei servizi, € rallentata al 3,4% dal picco del 4% di marzo. Se questo processo
dovesse continuare, anche la pressione sui prezzi dei servizi dovrebbe riprendere a raffreddarsi un
po' nel resto dell'anno. Osservando le intenzioni di prezzo a tre mesi dalle indagini sul settore dei
servizi, notiamo che queste si sono leggermente raffreddate a partire da aprile, anticipando forse
un modesto rallentamento dell'inflazione dei servizi nel resto dell'estate.

| prezzi dei beni sono piu contrastati, con pochi motivi per
un'accelerazione dell'inflazione dei beni non energetici

Sul fronte dei beni, i prezzi rimarranno probabilmente soggetti ai capricci dei prezzi dell'energia e, a
loro volta, agli sviluppi della scena geopolitica. Dopo il picco di volatilita dei prezzi del petrolio
all'indomani degli attacchi statunitensi agli impianti nucleari iraniani, negli ultimi giorni i prezzi del
petrolio si sono stabilizzati. Non escludiamo un graduale rialzo della componente energetica nei
prossimi mesi, soprattutto a causa dei prezzi del gas. Per quanto riguarda i prezzi di altri beni non
energetici/non alimentari, non ci aspettiamo accelerazioni sostanziali, date le condizioni di
domanda sottostanti. | consumi privati sembrano destinati a migliorare solo gradualmente, cosi
come gli investimenti, su cui pesano ancora forze contrastanti che influenzano le diverse
componenti e un contesto geopolitico/economico incerto. Le indagini sulle imprese manifatturiere
sembrano avvalorare questa tesi: l'indicatore delle intenzioni di prezzo a tre mesi di distanza ha
raggiunto il massimo a marzo, ma da allora ha gradualmente decelerato.

Nel complesso, il dato pubblicato il 30 giugno sull'inflazione & ancora in linea con le nostre attuali
previsioni di un'inflazione complessiva compresa tra 1'1,5% e il 2% nella seconda metd dell'anno e
confermiamo la nostra previsione di un'inflazione media dell'1,7% per tutto il 2025.
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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
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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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