Economia frenata, pit1 fiducia per investire

Indagine Bankitalia-Sole 24 Ore sulle aspettative delle imprese: il ruolo dell'iperammortamento

Davide Colombo

ROMA

B C’e una lieve ripresa nell’oriz-
zonte delle aziende italiane, che
vedono in crescita i prezzi al con-
sumo,ladomandaelaspesaperin-
vestimenti. Ma in questa prospet-
tiva dimoderato ottimismo non si
. prevede ancora un aumento del-
I'occupazione.

E questa I'immagine che arriva
dall’ultima indagine trimestrale
sulle aspettative di inflazione e
crescita realizzata dalla Banca
d'TtaliaincollaborazioneconIlSo-
le 24 Ore. 1l sondaggio e stato rea-
lizzato trail 29 novembre e il 21 di-
cembre e raccoglie le valutazione
diun panel di1.o14 imprese conal-
meno 50 addetti . In particolare, il
33% delle risposte ai questionari ¢
arrivatotrail2zgnovembre eil 4 di-
cembre, il resto dal 5 al 21 dicem-
bre, ovvero dopo l'esito del refe-
rendum che ha visto prevalere il
“No” allariforma costituzionale.

Le valutazioni sulla situazione
economica italiana migliorano
per I'industria in senso stretto e i
servizi (aumenta la quota di im-
prese che esprime un giudizio po-
sitivo e si passa dal7,6% di ottobre
al 10,19%) mentre continuano a de-
teriorarsi per il settore delle co-
struzioni, comparto che valuta in
peggioramentolacongiunturanel
169 deicasicontroil 996 del primo
trimestre dell’anno. La larghissi-
ma maggioranza delle imprese
70,2% - lo stesso dato di ottobre
mentre nel secondo trimestre il li-
vello eraall’82,296 —continuatutta-
viaadareungiudizioinvariatosul-
I’economia a breve, a conferma
dellagrandeincertezzache condi-
ziona le attivita nel nostro Paese e
nell’interaeurozona,com’@¢ delre-
sto confermatonel Bollettino eco-
nomicodidicembre dellaBce. Nei
prossimi tre mesi peril 41,2% delle
aziende c’¢ una probabilita di mi-
glioramento “nulla” della situa-
zione economica (era il 30,4% nel
primo trimestre del 2016) mentre
il44,5% concedeunaprobabilitadi
miglioramento fino al 25%. Le
aspettative miglioranosul pitilun-
go periodo: sul triennio a venire le
condizioni economiche in cui
operano le imprese sono viste in
miglioramento per il 58,696 delle
risposte (58,2% nel trimestre pre-
cedente) mentre vede un peggio-
ramento solo il 10,4%. Sulle com-
ponenti di questaripresa prospet-
tica, I'attesa di una maggiore do-

manda per i propri prodotti &
confermata da poco pil1 del 22%
delleimprese, mentreil 67,6%non
vede variazioni, in linea con i tri-
mestre precedenti.

Una novita significativa arriva
invece sul fronte della spesa per
investimenti. Se negli ultimi mesi
delzo16le condizioniperinvestire
sono migliorate solo per il settore
dei servizi (all’opposto nelle co-
struzioniigiudizinegativisontor-
nati a prevalere su quelli positivi
come non si osservava dal 2014),
per il nuovo anno la quota di im-
prese industriali e dei servizi che
s’aspetta un rialzo della spesa no-
minale in investimenti nel primo
semestre rispetto alla seconda
metadel2o16superadelises quella
delle imprese che si attendono in-

‘veceunaflessione. Ele stime sono

ancora pil1 positive per le aziende
di grandi dimensioni. Sulla mag-
giore spesa per investimenti inci-
derebbe positivamente 'incenti-
vo contenuto nella legge di bilan-
cio del 2017 (cosiddetto “iper-am-
mortamento” per investimenti in

PREZZI INRIALZO

Rispetto all’indagine

di ottobre l'inflazione
alconsumo é rivista al rialzo
I prezzisalirebbero fino

allo 0,6% in due anni
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Iperammortamento

@Il superammortamento, introdotto
con lalegge diStabilita 2016, deriva
la definizione dal fatto che dispone’
aifini delleimposte sui redditi
'ammortamento del140% per beni
materiali strumentalinuovi
acquistati dal 15 ottobre2015al 31
dicembre 2016. Con la legge di
Bilancio 2017 si & andati oltre: &
stato stabilito anche
l'iperammortamento finoal250%
sugliinvestimentiin beni
strumentali per la trasformazione
tecnica edigitale come, ad esempio,
gliimpianti realizzati per migliorare
iconsumienergetici

tecnologie digitali avanzate), va-
lutato rilevante da circa un quinto
delle imprese, prevalentemente
industriali e localizzate al Sud. Si
trattadiunatendenzacherafforza
i giudizi sulla volonta di investire
giaregistrata nell’Tndagine Banki-
talia-Sole240Ore del settembre
scorso,doveil17,6es delleimprese
riteneva abbastanza o molto rile-
vanti gli effetti degli incentivi agli
investimenti in beni strumentali
(il super-ammeortamento intro-
dottoconlalegge diStabilita2016).

Rispetto all’indagine di ottobre
c’e, come detto, un’aspettativa in
rialzodell’inflazione al consumo.I
prezzi salirebbero allo 0,2, 0,4 e
0,6% sugli orizzonti a 6,12 e 24 me-
si, mentre fra tre e cinque anni le
imprese si attendono un tasso di
inflazione pariallo 0,8%. Che cosa
ciporta fuori dalla deflazione? Se-
condo le imprese la spinta mag-
giore per 'aumento dei prezzi dei

propri prodotti e servizi arrive- -

rebbe dall’aumento deiprezzidel-
lematerie prime e del costo del la-
voro e degli altri fattori di produ-
zione e non dalla maggiore do-
manda, mentre a frenare un
ritorno piu consistente dell’infla-
zione sarebbero le politiche di
prezzodeiconcorrenti.
Purtroppoilrelativo ottimismo
sullaspesa perinvestimenti nonsi
riflette nelle attese sull’occupa-
zione. Peril totale delle imprese la
previsione a tre mesi dice che il
16,8% prevede un calo delle dina-
miche occupazionali, contro il
15,8% che ne prevede un rialzo (il
gapnegativo ¢ dell’1%,un pocomi-
gliore del -3,89 dell’ultimo trime-
stre del 2015) mentre il 67,49 non
prevede nuove assunzioni a tre
mesi. A vedere ancora piu buio,
anchesuquesto fronte,sonoleim-
prese di costruzione, comerileva-
no gli analisti di Bankitalia, con un
saldoinpeggioramentorispettoal
quarto trimestre del 2016. Infine i
giudizi sull’accesso al credito, il

gap positivo tra chi vede un mi-

glioramentorispettoachivedeun
peggioramentorispetto all’'ultimo
trimestre resta attorno a un punto
percentuale, pit o meno in linea
con le aspettative registrate a fine
2015. Vale ricordare, su quest’ulti-
mo fronte,chelecondizionidicre-
dito bancario sono distese e il co-
sto dei prestiti alle imprese conti-
nuaaesseresulivellistoricamente
molto bassi.
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Previsioni a 3 mesi sulle condizioni economiche in cui operano le imprese*. Punti percentuali
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LE A'ITESE SU PREZZI, DOMANDA E INVESTIMENTI

Fonte: Banca d'Italia - Il Soie240re|

Principali risultati dell’indagine e confronto coni risultati del trimestre precedente. Valori percentuali

Aspettative diinflazione a 6 mesi
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Aspettative di inflazione'a 12 mesi

Vanazwne prezzi proprifra 12 me51

Previsioni a 3 mesi

Domanda totale

Domanda estera

Condizioni economiche delle imprese

Occupazione

Previsioni sulla spesa per investimenti

NelIsem.del2017 rispettoal Il sem. 2016

Nel 2017 rispetto al 2016

(*) Quota percentuale risultante dal saldo tra i giudizi delle imprese che prevedono un miglioramento e di quelle che prevedono un

peggioramento
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