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La congiuntura italiana nel 2026 - Variazioni per cento tendenziali

Gen Feb Mar Apr mm
PIL 0,6 0,8 1,1 1,2 15 1,0
ICC (consumi) 0,7 1,0 3,2 20 12
Occupazione 0,3 0,3 0,2 1
Presenze stranieri 6,8 11,3 17.4 28,0
Presenze italiani 07 3.4 2,7 10,7
Inflazione (NIC) 10 15 17 27 3,2
Fiducia famiglie 1.4 1.4 25 2.0 32
Fiducia imprese 2.4 3,0 4,4 3,6 0,9
Produzione industriale -0,5 0,6 13 12

Tabella1 Elaborazioni Ufficio Studi Confcommercio su dati Istat.
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stime ufficiali dell'lstat relative al primo quarto del
2026, con variazioni in termini reali attorno all'l per
cento. Loccupazione e sopra i 24,1 milioni di persone

da almeno un anno, con un'accelerazione a oltre 24,3
milioni proprio in aprile (dopo due mesi di conflitto nel
Golfo Persico). Linflazione a maggio ha raggiunto il 3,2
per cento e secondo noi arriverebbe al 3,3 per cento in
giugno (mentre scriviamo questo pezzo): ma un‘attenta
ispezione dei dati conferma che 1,3 puntiassoluti di
inflazione derivano esclusivamente dai beni energetici.
Quindi3,2meno 1,3 uguale 1,9, cioe sotto i target della
BCE. Infatti, la core inflation che esclude alimentarinon
lavorati ed energetici e sotto il 2 per cento.

Prima conclusione: non solo i dati ufficiali sono
favorevoli, ma la dimensione e la distribuzione degli
incrementi di prezzo testimoniano come il sistema
produzione, trasformazione, ingrosso, dettaglio

stia funzionando molto bene in Italia. Chinon

fosse convinto di questo puo controllare i bollettini
dell'Eurostat sull'inflazione in Europa. A marzo l'ltalia
aveva il pit basso tendenziale e a maggio eravamo
perfettamente allineati alla media.

In ogni caso, se il Brent (il petrolio del Mare del Nord,
principale benchmark per la determinazione del prezzo
del petrolio a livello globale) & cresciuto dioltre il

20 per cento tra febbraio e meta giugno - dopo aver
palesato incrementidi quasi il 100 per cento - come
avremmo potuto non osservare qualche circoscritta
tensione inflazionistica, visto che siamo un Paese
importatore di materie prime energetiche? Pensateci:
solo con unarecessione severissima, caratterizzata,
ovviamente, da un crollo dell’attivita e dal conseguente
contingentamento del consumo di energia. Meglio
come é andata, decisamente.

IL SISTEMA ITALIA

Qualche altra informazione congiunturale. Mentre
infuriava la guerra la produzione industriale tornava

a crescere. Da quattro mesi, cioe da febbraio, ha un
tendenziale decisamente positivo.

| titoli dei giornali (salvo meritevoli eccezioni)
inneggiano al possibile prossimo disastro economico:
ma evidentemente, circa 100mila italiani ogni mese

non li leggono. Sono quelli che acquistano auto nuove.
Da febbraio, anche in questo caso, e fino a maggio, le
immatricolazioni a privati hanno crescite in doppia
cifra rispetto all'anno precedente. Per un popolo
depresso e conil prezzo del carburante “alle stelle” non
emale.

Anche il turismo vive su Marte. | dati fino ad aprile sono
eccezionali (in senso letterale: ai massimi di sempre).

E non sono solo gli stranieri, bensi anche gliitaliania
scegliere sempre dipit l'ltalia (in testa alle preferenze
di tutti gli europei, secondo un recente sondaggio di
Confturismo). Niente caro voli, niente caro traghetti,
niente timori di conflitto. In Italia si viene e si viene
sempre di pit. Pensiamo che quest’anno si possa
raggiungere il numero stratosferico di 500 milioni di
nottiin Italia. Il che alimenterebbe il saldo della bilancia
dei pagamenti alla voce viaggi, con impulso favorevole
sul Pil.

Tutto cio non vuol dire che le cose non possano
peggiorare. Possono andare male, anche molto male.
Ma, per adesso, il Sistema Italia regge molto bene.
Prendiamo la fiducia. Alimentata dal sistema dei
media, la narrazione esagitata della fine del mondo non
pud non avere impatto sulle percezioni. E infattiil clima
di fiduciarilevato dall'lstat oscilla pericolosamente tra
alti e bassi. Pero, c'e darilevare che gliitaliani si stanno
dimostrando, comunque, molto maturi. Se si guardano
i datisulla fiducia un po' da vicino siscopre che, se
intervistati sulleconomia in generale, le sensazioni dei
nostri concittadini sono in forte peggioramento. Ma
alla domanda riguardo alla loro specifica e concreta
situazione familiare rispondono escludendo la
presenza di gravi problemi (per verifica, per esempio, si

puo vedere il Comunicato Istat del 29 aprile, prospetto
1, pagina 2, riga 3, i cuidati sono riportatinella figura 2

di pagina seguente).

E LEUROPA?

Sul piano europeo l'incremento di 25 punti base dei
tassidiriferimento da parte della BCE, seppure
molto criticato, & perfettamente comprensibile e
condivisibile (fanno tenerezza alcuni sedicenti esperti
che vorrebbero spiegare a centinaia di economisti di
prim'ordine impegnati nelle istituzioniinternazionali
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perché sarebbe shagliato tale aumento). Infatti, la
Banca Centrale non combatte l'inflazione che gia si
manifesta (sarebbe impossibile in una democrazia
costituzionale) quanto l'inflazione che potra
manifestarsi in futuro se le aspettative di famiglie e
imprese si allontanano dall'ancora del 2 per cento. La
Banca Centrale ha detto, semplicemente, che reagira
con determinazione ad atteggiamentifuorilinea
rispetto ai target istituzionali.

Tutto bene? Per niente, ma esprimere preoccupazione
e esercizio totalmente inutile: cosa se ne possono fare
i lettoridella nostra o dell'altrui paura?

| CATASTROFISTI CONTINUANO AD ALZARE | TONI
Taluni, visto che contro le buone statistiche
economiche dell'ltalia é difficile spuntarla, sibuttano
sulla dimensione planetaria, paventando problemi
epocali. Allora vediamo un paio di numeri (della Banca
Mondiale) riferiti a quello che & successo dalla prima
crisi petrolifera (7 ottobre 1973) a ieri, periodo nel
quale gli shock sulle materie prime sono statiuna
decina. Il Pil reale mondiale e cresciuto del 352 per
cento, la popolazione del 112 per cento,da3,9a8,3
miliardi di persone. Quindi, il Pil reale pro capite &

cresciuto di circa 2,5 volte. Nello stesso periodo la
popolazione in poverta assoluta (meno di tre dollari
algiorno direddito corretto per il livello dei prezzi del
posto dove il reddito stesso ¢ percepito) & passata da
2,3 miliardi a 846 milioni (cioé dal 58,6 per cento della
popolazione mondiale a una quota poco soprail 10 per
cento). Pensiamo che, tutto sommato, l'umanita si sia
data dafare con successo.

CHIUDIAMO TORNANDO IN ITALIA

E utile ricordare che negli ultimi 20 anni l'ltalia ha
registrano le seguentirecessioni: 2009/Pil-6,3 per cento
(crisi finanziaria), 2012/Pil -4,9 per cento (debiti sovrani),
2020/Pil-8,9 per cento (pandemia). Cio per dire che se
la crisi dovesse riacutizzarsi e i prezzi di petrolio, gas ed
elettricita dovessero tornare a crescere rapidamente

e intensamente, l'innesco diuna (improbabile) fase
recessiva potrebbe ridurre ('attivita di qualche decimo
di Pil. Rispetto alle crisiricordate poco sopra sarebbe
davvero un evento superabile.

Non si tratta di ottimismo, ma di realismo. E
smettiamola diraccontarci peggio di come siamo. Gia
questa sarebbe una riforma strutturale di eccezionale
importanza.e

Clima economico e personale

Gennaio 2017 — aprile 2026, indici grezzi (base 2021=100)

----- Clima economico
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Figura2 Fonte: Istat - Fiducia dei consumatori e delle imprese - Aprile 2026.
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