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Questo fascicolo presenta i principali risultatiltiadagine Banca d’ltalia — Il Sole 24 Ore sullespettative
di inflazione e crescita, condotta nel mese di gu@009. | dati, raccolti esclusivamente per fitwldi
analisi economica, sono trattati ed elaborati immf@a aggregata, nel rispetto della normativa sulltavpcy.

Il testo & stato curato da Guido Bulligan, Giuseplaedi e Raffaele Tartaglia Polcini. Stefania Casella
ha curato gli aspetti editoriali.
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INDAGINE SULLE ASPETTATIVE DI INFLAZIONE E CRESCITA

1. Introduzione

Dal 3 al 23 giugno 2009 si sono svolte le interviste dell'indagine trimestrale Banca d'ltalia
— Il Sole 24 Ore sulle aspettative di inflazione e crescita. Hanno partecipato 492 imprese con
almeno 50 addetti, di cui 293 operanti nell'industria e 199 nei servizi. Il tasso di risposta e stato del
49,2 per cento (taa); la variabilita delle stime si mantiene entro margini contenuti e in linea con
il passato (tav. 4a).

Alle imprese é stato chiesto di formulare previsioni sia su temi macroeconomici, quali
'andamento del tasso d'inflazione e la situazione generale del sistema produttivo italiano, sia su
aspetti legati alla propria operativita. Per alcuni fenomeni le valutazioni prospettiche sono
accompagnate da giudizi retrospettivi; dove possibile, si approfondiscono le cause delle dinamiche
osservate o attese.

Le principali evidenze emerse dall’indagine vengono riassunte di seguito. Le appendici A,
B e C riportano rispettivamente la nota metodologica, le tavole statistiche di dettaglio e |l
questionario utilizzato.

2. | principali risultati
Aspettative di inflazione in Italia e variazione dei prezzi di vendita delle imprese

Le attese sul tasso d’inflazione al consumo per i dodici mesi successivi si sono collocate
all'l,4 per cento (tav. 1), invariate rispetto a quelle censite nel mese di marzo (fig. 2) e superiori,
come in passato, alle stime dei previsori professionali. Le attese a 24 mesi, censite per la prima
volta in questa rilevazione, si sono attestate all’1,9 per cento, in linea con l'obiettivo di stabilita dei
prezzi della Banca Centrale Europea.

In giugno il tasso di inflazione al consunpari allo 0,6 per centpé stato inferiore di quasi
3 punti percentuali alle aspettative delle imprese rilevate nello stesso mese dell’anno precedente

(fig. 3).

Il tasso di variazione dei prezzi di vendita delle imprese sui dodici mesi precedenti &
risultato negativo (-0,4 per cento; fig. 1 e tav. 14), ben al di sotto delle attese di aumento rilevate a
giugno dello scorso anno (2,7 per cento). La riduzione é stata piu forte nell'industria (—0,6 per
cento) che nei servizi (-0,3 per cento) e, a livello geografico, riflette un aumento dei prezzi nelle
regioni del Nord Est (1,2 per cento) e flessioni comprese tra 0,5 e 1,4 punti percentuali nel resto del
paese. Per i prossimi dodici mesi, le aziende anticipano un incremento dei propri prezzi di vendita
dello 0,8 per cento, lievemente superiore alle aspettative espresse nel sondaggio di marzo. Tra i
fattori che influenzeranno i prezzi di vendita delle imprese vengono segnalati come maggiormente
significativi i prezzi delle materie prime, al rialzo e, al ribasso, le politiche di prezzo dei principali
concorrenti (tav. 15).

Valutazioni sulla situazione economica generale

Il deterioramento della situazione economica generale, segnalato chiaramente dalle imprese
nelle rilevazioni passate appare essersi pressoché arrestato: per circa la meta delle imprese la
situazione economica generale € invariata rispetto a tre mesi fa, anche se il saldo tra i giudizi di
miglioramento e di peggioramento & ancora negativo (—26,4 punti percentuali, dal minimo di -87,6
toccato a marzo 2009; tav. 2). Nel giudizio delle imprese, la probabilitd di miglioramento della
situazione economica generale nei prossimi tre mesi cresce lievemente: la quota di imprese che non
escludono del tutto un miglioramento aumenta per la seconda volta consecutiva dal 32,4 al 53,8 per
cento, mentre la quota che assegna una probabilita di miglioramento superiore al 25 per cento sale
al 10,7 per cento, dal 7 di marzo (tav. 3). Le attese sono meno negative fra le aziende che operano
nelle regioni del Nord Ovest e fra quelle con almeno 1.000 addetti.

! Indice armonizzato; dato provvisorio.



Valutazione delle condizioni operative delle impres

In linea con i recenti segnali di stabilizzazioegistrati da altri indicatori congiunturali, in
giugno trovano conferma taluni segnali di recupegia,emersi in marzo: la quota di imprese che
stima in peggioramento le proprie condizioni opgeanei prossimi tre mesi scende dal 60,2 al
26,3 per cento (tav. 5), mentre quella che ne pttesun miglioramento passa dal 3,7 al 10,2 per
cento. Rimane tuttavia elevata I'incertezza suldgoia breve termine, come mostra I'elevata quota
di imprese (63,5 per cento) che prefigura un quadire mesi sostanzialmente immutato. A fronte
di un sensibile attenuarsi delle aspettative ditre@mne della domanda, il quadro prospettico a
breve termine continua a scontare condizioni haorivoli di accesso al credito e di costo del
lavoro (tav. 7). A cio si aggiungono timori, sepplievi, circa 'andamento dei prezzi delle materie
prime.

Le attese relative alle condizioni economiche a &mni risultano in progressivo
miglioramento da circa un anno (fatto salvo un nstalealo in dicembre; tav. 8): in giugno la
diminuzione dei giudizi di peggioramento (dal 2&|1.2,3 per cento) si € riflessa in un aumento di
analoga entita in quelli di miglioramento (oggi6& per cento). Il saldo tra giudizi positivi e duel
negativi aumenta in misura piu intensa nei seeviza le imprese del Sud-Isole.

Condizioni per I'investimento

Risulta preponderante e in forte aumento la quotangrese che giudica invariate le
condizioni per investire (59,2 per cento; tav.@)conseguenza il saldo tra quante le ritengono in
miglioramento e quante le giudicano in peggioramedssa da —44,4 a —12,8 punti percentuali.
Rispetto al minimo toccato a dicembre 2008 taldgamarginalmente piu favorevole nei servizi,
mostra tuttavia un recupero piu intenso nell'indastdove il deterioramento nella fase piu acuta
della crisi era stato maggiore. Condizioni piu idiff della media continuano a prevalere nel
Mezzogiorno.

Condizioni di accesso al credito

Nelle opinioni delle imprese si sarebbe attenuatprocesso di deterioramento delle
condizioni di accesso al credito. Rispetto a madiminuisce ulteriormente, dal 37,2 al 27,8 per
cento, la quota che segnala un peggioramento 18y.a fronte della stazionarieta dei giudizi di
miglioramento. Il dato complessivo sottende unaiteaione piu favorevole da parte delle imprese
industriali, di quelle del Nord Ovest e del Mezawgo, e delle aziende di maggiori dimensioni.
Tra le imprese che hanno richiesto I'apertura diveuinee di credito o I'ampliamento di quelle gia
in essere si riducono considerevolmente i giudizdefgioramento delle condizioni (dal 60,6 al
48,9 per cento; tav. 11), a favore principalmemtguelli di invarianza (dal 31,7 al 42,3 per cento)

Dinamica dell’occupazione

Rimangono complessivamente sfavorevoli le aspegtatull’occupazione: il saldo tra i
giudizi “in rialzo” e “in ribasso”, rimane invariatrispetto a marzo (—25,7 punti percentuali da
—25,8; tav. 12). Il dato aggregato sottende indicaaneno pessimistiche provenienti dalle imprese
del terziario (—20,6) rispetto a quelle dell'indisst(-29,6). A livello dimensionale, il saldo
negativo € piu elevato tra le imprese di grandiatisioni (-39,1 punti percentuali) per le quali la
percentuale di risposte “in ribasso” & del 44,7 garto; a livello geografico, il saldo peggiore si
registra nelle regioni del Nord Ovest (—30,8 pydrcentuali). Le modalita di aggiustamento
dell'impiego di lavoro che le imprese prevedonaiiizzare in modo prevalente, come gia rilevato
in marzo, sono il blocco delle assunzioni e dehdwer, la riduzione di turni e orari (incluso
I'impiego della Cassa Integrazione Guadagni) eahoato rinnovo di contratti a termine (tav. 13);
appare invece trascurabile lintenzione di ricagredi licenziamenti e agli incentivi all’uscita
volontaria dei dipendenti.



Fig. 1

Andamento dei propri prezzi di vendita: previsionie consuntivi delle imprese
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(*) Stime winsorizzate: i valori esterni all'intea compreso tra il 5° e il 95° percentile sono tsta

posti pari al valore soglia dei percentili stessi.

Fig. 2
Aspettative sull’'andamento dei prezzi al consumo iiitalia
(variazioni percentuali sul periodo corrispondente)
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(1) Il primo punto di ciascuna curva € il dato defimdi disponibile al momento della realizzazione

dell'indagine, fornito agli intervistati nel questiario come riferimento per la formulazione delle
loro aspettative; il secondo punto si riferisceaalhedia delle previsioni per i successivi 12 mesi
formulate dagli intervistati.



Fig. 3
Aspettative sul tasso di inflazione al consumo irtdlia e tasso realizzato
(valori percentual)
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(1) Aspettative sull'inflazione al consumo rilevate gge le imprese dodici mesi prima del riferimento
temporale.
(2) Tasso armonizzato d'inflazione al consumo (HICPEns&o rispetto ai dodici mesi precedenti.

Fig. 4

Differenziale tra tasso di inflazione e variaziondei p*ropri prezzi: previsioni e consuntivi
(punti percentua)f
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== Differenziale tra inflazione attesa e variazione attesa dei propri prezzi (previsione a 12 mesi)

== Differenziale tra inflazione realizzata e variazione dichiarata dei propri prezzi (12 mesi precedenti)

(*) Stime winsorizzate: i valori esterni all'intea compreso tra il 5° e il 95° percentile sono tsta
posti pari al valore soglia dei percentili stessi.
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NOTA METODOLOGICA

Al. Il campione

Dal 1999 la Banca d’ltalia e il quotidiano Il S@é Ore conducono un’indagine trimestrale
sulle aspettative di inflazione e crescita. Levaleoni sono condotte nei mesi di marzo, giugno,
settembre e dicembre.

Il campione & di norma composto da circa 500 inprE 50 addetti e oltre, attive nei
principali settori dell’economia con esclusioneldgricoltura e delle costruzioni.

Il campione € stratificato secondo la classe diettd@50-199, 200-999, 1000 e oltre), il
settore di attivitd economica (industria, serveijarea geografica (Nord Ovest, Nord Est, Centro,
Sud e Isole) al fine di aumentare la precisionéeddime. L'esigenza di assicurare una numerosita
campionaria minima per tutte le tipologie di immrestenute di interesse ha suggerito di
selezionare, in alcuni casi, un numero di unita mpoporzionale a quello della relativa
popolazione; in particolare, questo si applica iatlprese di maggiore dimensione.

La tavola la riporta la composizione del campioee gasse dimensionale, settore di
attivita economica e area geografica.

Tav. la

Composizione del campione e dell’'universo di riferento
(unita, valori percentuali)

Numerosita campionaria| Universo delle impres@ Tasso di copertura del
@ (b) campione
(a/b)*100
Classe dimensionale
50-199 addetti................. . 227 17.312 1,3
200-999 addetti............... . 164 3.467 4,7
Oltre 999 addetti............. . 101 479 21,1
Settore di attivita
Industria.......cccceeevvvevnnnnn.. . 293 11.858 2,5
SEeIViZi.cooovivivieiiieieiiiiins . 199 9.400 2,1
Area geografica
Nord Ovest........cccceeeeeee.e. . 190 8.460 2,2
Nord ESt.....coeeevvveviieees . 171 6.017 2,8
Centro...cccceveeeeiiieeeiiieee, . 84 3.689 2,3
Sud-Isole........ccoeeeeeeiiinnne. . 47 3.092 1,5
TOtAlE .. . 492 21.258 23

(*) Istat (2006).
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A2. Larilevazione dei dati e la stima

La rilevazione dei dati e affidata a una societ&cilizzata, che somministra il
questionario ai dirigenti delle imprese maggiormantormati sui fenomeni oggetto d’indagine. La
compilazione del questionario avviene di norma wieb, per mezzo di un’interfaccia
appositamente disegnata e messa a disposizionespendenti; per una ridotta quota di imprese
I'invio delle risposte avviene via fax (tav. 2a).

Tav. 2a
Tassi di risposta e rilevazione via internet
(unita, valori percentuali)
Imprese contattate Tasso di rispddta | Rilevazione via interndt
Classe dimensionale
50-199 addetti................. 571 39,8 96,9
200-999 addetti.............., 307 53,4 97,6
Oltre 999 addetti............. . 123 82,1 99,0
Settore di attivita
Industria......cccooeeevvvevnnnnnn. . 561 50,4 96,9
Servizi 440 45,2 98,5
Area geografica
Nord Ovest.........ccceeeeeeeeee . 395 48,1 97,4
Nord ESt......cccccvvvivieneeennn. . 312 54,8 97,7
Centro.....ccoeeeeiieeeiind 173 48,6 100,0
Sud-Isole.......cccoeeeeeeennd 121 38,8 93,6
TOtale .veveeeeeeeeeeeee, .. 1.001 49,2 97,6

(*) Percentuale delle imprese contattate che & staervistata. (**) Percentuale delle impreseeiwistate che ha
compilato il questionario via internet.

| dati rilevati sono sottoposti ad una preliminaserifica di qualita, con I'obiettivo di
intercettare eventuali dati erronei, ad esempiavdeti da errori di digitazione, e valutare la
presenza di dati anomaloitliers) e dati mancantiitm non-respon3e Sfruttando il grado di
correlazione tra gli indicatori rilevati, i dati meanti vengono imputati mediante modelli di
regressione stocastici, i cui parametri sono stimadtralizzando opportunamente i casi con valori
anomali.

La stima degli aggregati e effettuata utilizzander pgni unita del campione un
coefficiente di ponderazione che, a livello deléiabili di stratificazione, tiene conto del rapigor
tra numero di imprese rilevate e numero di impnesenti nell’universo di riferimento. Nella
stima dell’evoluzione delle variabili riferite allmprese, il peso tiene anche conto delle dimemsion
in termini di addetti delle imprese intervistaté,fine di fornire indicazioni piu corrette sugli
andamenti macroeconomici previsti.

Per verificare I'impatto dei dati anomali sullenséi della media per le principali variabili,
agli stimatori standard sono affiancati stimatofusti; in particolare, i valori esterni all'intafio
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compreso tra il 5° e il 95° percentile sono postii @l valore soglia dei percentili stessi. | rtatil
appaiono, di norma, in linea con quelli ottenuticampione completo (tavola 3a).

Nella tavola 4a sono riportate, a titolo indicatile stime degli errori standard relativi alle
principali variabili per il totale del campione.

Tav. 3a
Stime delle principali variabili rilevate e mancaterisposte
(valori percentuali)
Media rlrsgé?a Mediana '?'/ilspr)]c():safttee .
(percentuali)
Inflazione al consumo in Italia nei prossimi 12 mes..... 1.4 1,4 1,4 0,0
Inflazione al consumo in Italia nei prossimi 24 mes..... 1,9 1,9 1,9 1,4
Variazione dei propri prezzi negli ultimi 12 mesi.......... -0,9 -0,4 -0,1 7,5
Variazione dei propri prezzi nei prossimi 12 mesi........ 1,0 0,8 0,9 8,3
Tav. 4a
Errori standard delle stime
Inflazione al consumo attesa in Italia nei prosSIRIMES .........oooiiviiiiiiieeii e 0,06
Inflazione al consumo attesa in Italia nei prosSARIMESI .........ooiiviiiieiiieiie e 0,06
Variazione dei propri prezzi negli ultimi 12 MeSi........ccoeeiiiiiiiiiiiieee e 0,53
Variazione dei propri prezzi negli ultimi 12 meslfusta)...........ccccvverieeeeeiiiiiiiiiescmmmn e 0,29
Variazione dei propri prezzi nei prossimi 12 MESioc....cccivriiiiiriiieieee e 0,21
Variazione dei propri prezzi nei prossimi 12 me@ebUSta)...........cccvverrireeeiiiiiie e e 0,15
Fattori che influenzeranno le condizioni operativeetfe imprese
(D10 g T=T o Lo F= . 0,10
e (0TI o] (=474 FO PRSPPI . 0,06
Prezzi delle Materie PriME..... ... .. ettt e e e e e e e e e e e e e e e e nreeeeeeaaaeaeaann . 0,07
Costo del lavoro 0,06
Disponibilita € COStO el CreditO. ... ... .iiiumeereeei e e e et e e e e s e e e e e st areeaeas . 0,08
Modalita di aggiustamento dell'input di lavoro
Blocco delle assunzioni @ el tUMMOVET .......coueummiiiiiiiieeeeee et e e et e e e e e e eaees i 0,07
Riduzioni di orari € turni (iNCl. CIG) ......vviiiiiiieeeiiee e . 0,06
Mancati rinnovi di contratti a termine 0,06
INCENLIVI AITUSCItA VOIONTANTA. ... .ttt e e e e e e e e e e e e e e e e e reraaa e es . 0,04
Licenziamenti individuali € COIBIHIVI....... . eereeieeiiiiiiee e ee e e e ee e e e e e et eeeeeeeend . 0,03
Fattori che influenzeranno la dinamica dei prezziltieimprese
(Do g g =T o Lo b= R . 0,06
Prezzi delle Materie PriME. ... ... ... ettt e e e e e et e e e e e e e e e e nnaeeeeeaaaeeeaann . 0,06
(@0 1S3 (oo (=1 F= 1Yo (o T .. 0,06
Politiche di prezzo dei principali CONCOMENTI........c..uiviiiiiii e 0,07
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Tav. 1

Aspettative sul tasso di inflazione al consumo in Italia
(valori percentuali)

Tasso di inflaziong Tasso di inflazione
al consumo nei al consumo nei
prossimi 12 mesi| prossimi 24 mesi

Classe dimensionale

LSTO R Ko I To o [ (TSRS SUR 1,4 1,9
00 e T =T (o 1] o TR SR 1,5 2,0
Oltre 999 AU .....ceeieeeiiei e | 1,5 2,1

Settore di attivita
([ aTo [UES) (T U URRPUTRRRERURUTRR SURRRN 1,3 1,9
ST V4 O UOREPRUTORR RO 1,6 2,0

Area geografica

NOIA OVEST.....eeeeii ettt e e e e e e et e e e e e e e e s ennnnechaeeee s 1,4 2,1

NOIA ESE.. ettt e e e e et e e e e e e nnneecheaee s 1,4 1,8

(617 011 (o TP TP TP PP PPUTPTUUPPPPPUPPPN! S 1,3 1,8

ST Lo B £{0 ][RR TP 1,7 1,9
TOAIE .ttt ettt ettt e et n et n et ers et n e e 14 1,9
per memoria:

MaArzZo 2009.... ..o b 1,4

DicemMBIE 2008....... oot beaaaaa 2,8

Settembre 2008 ..........iiiiiieee e s 3,7

GIUGNO 2008 ...t e 3,5
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Giudizio sulla situazione economica generale

(valori percentuali)

Tav. 2

Peggiore rispetto allnvariata rispetto aJ Migliore rispetto al
trimestre trimestre trimestre Totale
precedente precedente precedente
Classe dimensionale
50-199 addetti.......cccveevunennn. 39,4 50,2 10,4 100,0
200-999 addetti........c.couveennn. 28,7 57,2 14,1 100,0
Oltre 999 addetti..........c...couen 32,7 55,1 12,2 100,0
Settore di attivita
INAUSEHA ... 37,3 52,1 10,6 100,0
SEeMNVIZi oo 37,8 50,6 11,6 100,0
Area geografica
Nord OVeSt.......ccoeveeeeiiiiiiinene. 33,9 54,0 12,0 100,0
[N\ Lo o [l 1= 35,2 57,0 7,8 100,0
Centro 33,0 59,8 7,2 100,0
Sud-Isole 57,0 23,9 19,1 100,0
Totale....oveeiieeeeeeee e 37,5 51,4 11,1 100,0
per memoria:
Marzo 2009........cccceeeeiinieeen 87,9 11,7 0,3 100,0
Dicembre 2008 87,4 12,0 0,5 100,0
Settembre 2008 56,1 40,4 3,5 100,0
Giugno 2008.........cccceeeeiiveeennns 49,9 443 5,8 100,0
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Tav. 3

Probabilita di miglioramento della situazione
economica generale nei prossimi tre mesi

(valori percentuali)

Nulla 1-25% 26-50% 51-75% 76-100% Totale
Classe dimensionale
50-199 addetti.........cceererrinreenee. . 48, 423 50 3,8 0,6 100,0
200-999 addetti........ccceeeervrrrennnn - 38,4 46,3 7,7 7,0 0,6 100,0
Oltre 999 addetti.........ccceeevvverenne . 28, 49,5 14,7 6,6 11 100,0
Settore di attivita
INAUSENA . ...eeeeeeiee e .. 434 47,1 6,0 3,2 0,2 100,0
SEIVIZiuiiiiiiiiii i . 49,8 38,0 5,3 59 1,0 100,0
Area geografica
NOrd OVESt......covveveeiiiiieeeiieeene . ,B9 45,6 5,6 8,2 1.4 100,0
[\ o] o [l 1= S . 472 43,9 51 3,8 0,0 100,0
CeNMIO ..vvveiiiiiee et .. 578 34,3 7,8 0,1 0,0 100,0
SUud-1SOle.....eveeeiiiii .. 50,2 44,9 4.8 0,0 0,2 100,0
TOtAIE .o . 462 431 5.7 4,4 0.6 100,0
per memoria:
Marzo 2009.......cccceveieeeeiiiireeenee . 67,6 25,5 4,2 2,3 0,5 100,0
Dicembre 2008 ..........cccceevvinieenne . 70,9 3.& 4,5 1,0 0,0 100,0
Settembre 2008.........cccovcevieernnnen, .. 52,5 7,43 7,2 2,1 0,8 100,0
Giugno 2008 .......cccvvveeviiereeeiiennn . 47,3 38,3 9,6 4,1 0,8 100,0
Tav. 4

Probabilita di miglioramento della situazione econmica generale nei
prossimi tre mesi, per giudizio espresso su quelt@ierna

(valori percentualj

Nulla 1-25% 26-50% 51-75% 76-100% Totale
Giudizio sulla odierna situazione
economica generale
Peggiore rispetto a 3/2009 .......... .. 69,2 28,7 2,1 0,1 0,0 100,0
Invariata rispetto a 3/20009 ........... ... 38,6 49,6 6,6 4,2 0,9 100,0
Migliore rispetto a 3/2009 ............ . 55 59,3 14,2 20,1 0,9 100,0
Totale.......ooooviiiieieeeeeeeeeee . 46,2 43,1 5,7 44 0,6 100,0
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Tav. 5

Previsione a tre mesi
sulle condizioni economiche in cui operano le impee

(valori percentual)

Peggioreranno R_esteranno Miglioreranno Totale
invariate
Classe dimensionale
50-199 addetti.........ccevrerrinrrenee. . 27, 61,8 10,8 100,0
200-999 addetti........ccceeevrvreeennnn - 20,7 71,8 7,4 100,0
Oltre 999 addetti.........ccceevvveeenne . 26,2 63,7 10,2 100,0
Settore di attivita
INAUSENAL. ... . 23,3 66,7 10,0 100,0
SEeIVIZiueiiiiiiiii i . 30,1 59,4 10,5 100,0
Area geografica
NOrd OVESt.....ccoeveveeiiiiie e . 24 60,4 15,3 100,0
[\ o] o [l 1= S . 25,0 70,1 49 100,0
CeNntro ...cceveeeeiiiiiieeeceee e " 29,5 65,0 5,5 100,0
SUud-1SOle.....evveeiiiii - 30,3 57,4 12,3 100,0
TOtAlE ..veeeeeeee e . 26,3 63,5 10,2 100,0
per memoria:
Marzo 2009.......ccccoveeeriiiieene " 50, 36,0 3,7 100,0
Dicembre 2008...........cccceevvirerenne . 66,3 32,2 15 100,0
Settembre 2008.........ccccccvveeennee. 38,0 55,8 6,2 100,0
Giugno 2008 .......cccvvveeviiereeeiiennn . 29,2 65,2 5,6 100,0
Tav. 6

Previsione a tre mesi sulle condizioni economiche cui operano le

imprese, per giudizio sulla situazione economica gerale

(valori percentuali)

Peggioreranno R_esteranno Miglioreranno Totale
invariate
Giudizio sulla odierna situazione
economica generale
Peggiore rispetto a 3/2009 .......... 52,6 45,9 1,6 100,0
Invariata rispetto a 3/20009 ........... 12,0 78,5 9,5 100,0
Migliore rispetto a 3/2009............. . 4.5 53,6 41,9 100,0
Totale ..ooooeeeeeeeieeeeeeeeees 26,3 63,5 10,2 100,0
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Tav. 7

Fattori che influenzeranno

le condizioni economiche in cui operano le imprese
(punteggi megt”

Variazione dellg Variazione dei Varr(ieazzziiogsutiei Variazione del Vigﬁé:g;emd;"e
domanda propri prezzi rr?aterie prime costo del lavorg credito

Classe dimensionale

50-199 addetti............. " -0,1 0,0 -0,4 -0,7 -0,6

200-999 addetti........... " -0,3 0,0 -0,3 -0,7 -0,5

Oltre 999 addetti .......... . -0,8 0,0 -0,1 -0,3 -0,8
Settore di attivita

Industria.........cccovveennne .. -0,1 -0,1 -0,3 -0,6 -0,5

SeMVIZi.iiiieieiiiieees . -0,2 0,1 -0,5 -0,8 -0,7
Area geografica

Nord Ovest..................| .. 0,0 0,0 -0,3 -0,5 -0,4

Nord EsSt.....ccceeevinneend .. -0,4 0,1 -0,3 -0,6 -0,5

Centro.....cceeeeviecrennennn. . -0,3 -0,2 -0,7 -11 -1,1

Sud-Isole........c.cc...e. " -0,3 0,1 -0,4 -0,7 -0,7
Totale ....coovvvveeeeeieveieieiiiinas . -0,2 0,0 -0,4 -0,7 -0,6
per memoria:

Marzo 2009................. .. -0,9 -0,2 0,0 -0,7 -0,6

Dicembre 2008............, .. -1,1 -0,3 -0,1 -0,8 -0,8

Settembre 2008........... . -0,2 -0,2 -1,2 -1,0 -1,0

Giugno 2008................| .. -0,1 -0,1 -1,2 -0,9 -0,9

(*) | giudizi delle imprese riguardo alla direziomeall'intensita dell'influenza prevista di ciascéattore sulle proprie
condizioni di attivita nei prossimi tre mesi (fareedio/modesto ribasso o rialzo) sono stati codlifisu una scala da -3 a
3. La posizione neutrale & stata codificata con 0.
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sulle condizioni economiche in cui operano le impee

Previsione a tre anni

(valori percentual)

Tav. 8

Peggioreranno Riﬁiﬁg]eno Miglioreranno Totale

Classe dimensionale

50-199 addetti.........cccevrerrvnrrenee. . B2, 19,0 68,4 100,0

200-999 addetti........ccceeerrvrrrennee. . 11,9 15,1 73,0 100,0

Oltre 999 addetti........cccceeevvveeenne . 7,5 30,1 62,4 100,0
Settore di attivita

INAUSENA . ...eeeeeeeiee e . 7,8 14,7 77,5 100,0

SEIMVIZieiiiiiiiii e . 18,0 23,6 58,4 100,0
Area geografica

NOrd OVESt......covvvieiiiiiiieiiiieeene " 38, 19,1 72,7 100,0

[\ To] o [l 1= O . 12,9 19,1 67,9 100,0

(12101 i (o 1R . 15,5 18,0 66,4 100,0

SUd-1SOle.....eveeeiiii - 18,2 17,4 64,4 100,0
TOtAIE .o . 12,3 18,7 69,0 100,0
per memoria:

Marzo 2009.........ccceveeeeennnn. 21,1 20,3 58,5 100,0

Dicembre 2008..........c.ccocuo....... 24,3 27,1 48,7 100,0

Settembre 2008............c.ccv...... 20,4 31,0 48,6 100,0

Giugno 2008 ..........ceeevvvieennnnn. 23,4 28,8 47,7 100,0
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Giudizio sulle condizioni per l'investimento
(valori percentual)

Tav. 9

Peggiori rispetto al Invariate rispetto a] Migliori rispetto al
trimestre trimestre trimestre Totale
precedente precedente precedente
Classe dimensionale
50-199 addetti.........ccceeeervnnnn e 27,5 58,4 14,2 100,0
200-999 addetti........ccceevvvnernfenn 25,2 61,7 13,1 100,0
Oltre 999 addetti..........ccc.oeeunic oo 16,6 69,7 13,7 100,0
Settore di attivita
([ o [U1S) (- SR 27,1 60,6 12,3 100,0
SEeMVIZi oo 26,5 57,4 16,2 100,0
Area geografica
Nord OVESt.....ccvvvveviiieeeiiiieen o 26,6 55,0 18,4 100,0
Nord ESt.....ccevvevvveeiiiiieeeien o 24,5 63,9 11,6 100,0
Centro......ceeeeeiivcieieiieeeeeen o 23,9 65,5 10,6 100,0
Sud-1Sole ......coovvieveeniiieeenni e 35,9 53,6 10,5 100,0
Totale....oeeeiieeeeeeeecee e e 26,8 59,2 14,0 100,0
per memoria:
Marzo 2009........cccceeeeiiineennnnds 56,4 31,6 12,0 100,0
Dicembre 2008..........cccccoeuveends 65,6 25,8 6 8, 100,0
Settembre 2008 ..........cccceeennn] 38,4 57,9 7 3, 100,0
Giugno 2008.........cccceeeviieeeenn]s 37,5 53,8 8,7 100,0
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Tav. 10

Giudizio sulle condizioni di accesso al credito pde imprese

(valori percentual)

Peggiori rispetto al Invariate rispetto al Migliori rispetto al
trimestre trimestre trimestre Totale
precedente precedente precedente
Classe dimensionale
50-199 addetti........cccerveerunenn. 29,8 66,9 3,3 100,0
200-999 addetti...........ceeevuen. 20,2 73,3 6,6 100,0
Oltre 999 addetti.............ccoe.ns 10,6 83,4 6,0 100,0
Settore di attivita
INAUSEIIA ... 259 69,2 4,9 100,0
SEIVIZi oot 30,3 67,1 2,6 100,0
Area geografica
Nord OVeSt........ccceevvveriennnnen. 21,8 72,5 57 100,0
NOrd ESt....ccovviiiiiiiiieiieenee, 33,1 65,6 1,3 100,0
Centro.......ooccvviiiiiiieiiiiiie s 36,4 60,7 2,9 100,0
Sud-Isole .......ccoevvieiiiiiiee, 23,2 71,3 55 100,0
Totale...oooviiiiiee ) 27,8 68,3 3,9 100,0
per memoria:
Marzo 2009........ccccoeeriiviennennd . 37,2 59,2 3,6 100,0
Dicembre 2008.............ccoeene.. . 40,6 56,6 2,8 100,0
Settembre 2008 ............ccce. . 26,7 71,8 51, 100,0
Giugno 2008.........cccceevveirieene . 22,7 74,3 3,0 100,0
Tav. 11

Giudizio sulle condizioni di accesso al credito pde imprese, per
richiesta di nuova attivazione o di espansione dinee di credito

(valori percentual)

Peggiori rispetto al Invariate rispetto al Migliori rispetto al
trimestre trimestre trimestre Totale
precedente precedente precedente
Richiesta di nuova attivazione o
di espansione di linee di credito
STt 48,9 423 8,8 100,0
NO et 19,2 79,6 11 100,0
Totale ..o 27.8 68,3 3,9 100,0
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Previsione a tre mesi sulle dinamiche dell’occupaamne

(valori percentual)

Tav. 12

In ribasso Invariata In rialzo Totale

Classe dimensionale

50-199 addetti............ceeveeeenns 28,9 66,3 4,7 100,0

200-999 addetti............ceeeeenen. 38,9 52,9 8,2 100,0

Oltre 999 addetti...........cc........ . 44,7 49,7 5,6 100,0
Settore di attivita

Industria...........cccoeevviiiiiienennnnd 33,0 63,6 3,4 100,0

SeIVIZieoooiiiiiiieeee . 28,4 63,8 7,8 100,0
Area geografica

Nord OVeSt........cccoevvvvvvvvevennnnn 33,7 63,4 2,9 100,0

Nord ESt........ccoovvvvvviiieiiieinnnnn 26,8 67,4 5,7 100,0

(01101 i (o TN 30,4 62,1 7,5 100,0

SUd-ISOlE.....ccevveeeverieirieieiiinans 325 59,0 8,5 100,0
Totale ...coovveeeeeeeeeeeeeeee 31,0 63,7 5,3 100,0
per memoria:

Marzo 2009.........ccccceveveveeennnnnd 32,6 60,7 6,8 100,0

Dicembre 2008.............ccc....... 39,3 55,3 5,4 100,0

Settembre 2008...................... 25,4 62,0 12,7 100,0

Giugno 2008........ccccevveeeeeiinnnnd 20,1 65,5 14,4 100,0

Tav. 13

Modalita di aggiustamento dell'input di lavoro neiprossimi tre mesi

(punteggi medi?

Blocco delle Riduzioni di | Mancati rinnovi Incentivi Licenziamenti
assunzioni e degl orari e turni di contratti a all'uscita individuali e
turnover (incl. CIG) termine volontaria collettivi
Classe dimensionale
50-199 addetti............. . 1,1 0,9 0,7 0,2 0,1
200-999 addetti........... . 1,3 1,1 1,0 0,5 0,1
Oltre 999 addetti........... . 0,8 0,5 1,0 1,2 0,1
Settore di attivita
Industria......................| .. 1,3 1,2 0,8 0,4 0,1
SEeIVIZiouiiiiieeeieeeieiiiinnns . 0,9 0,5 0,7 0,2 0,1
Area geografica
Nord Ovest............uvue .. 1,2 0,9 0,8 0,4 0,2
Nord Est.........oevvvvvvnnnnd .. 1,0 0,8 0,8 0,2 0,1
Centro......uevvvvvvvvvenennnn. . 1,3 1,1 0,9 0,4 0,1
Sud-lIsole.................... . 0,9 0,7 0,6 0,3 0,1
Totale ....coeveeeeeeeeeeeeeeeeieiiias . 1,1 0,9 0,8 0,3 0,1
(*) | giudizi delle imprese riguardo lintensita diutilizzo previsto di ciascuna modalita (nessun

utilizzo/modesta/media/elevata) sono stati codifisa una scala da 0 a 3.

25



Tav. 14

Variazione dei prezzi di vendita delle imprese
(valori percentualj

tasso di variazione dei propri prezzi...
... rispetto a 12 mesi fa ... hei prossimi 12 mesi
Media robusta Media robusta
(**) (**)

Classe dimensionale

50-199 addetti.........cevvverrerrerrrrrnrrireeeeens -0,4 0,9

200-999 addetti -0,4 0,4

Oltre 999 addetti...........oocvvvveereeeee s -0,5 1,0
Settore di attivita

INAUSEIA ... e -0,6 0,6

SeIVIZIuiiiiii i -0,3 1,0
Area geografica

NOId OVESE ... s -1,4 0,6

Nord Est 1,2 0,9

[O1=] 011 £ TP PSRRI -0,5 1,0

SUA-ISOIE ..ot -0,8 0,6
Totale ..o -0,4 0,8

. tasso di variazione dei propri prezzi

per memoria:

Marzo 2009........ccoeieiiiiieiieee e e 1,0 0,6

Dicembre 2008............cccvveevieiiiiiiiieieenans 1,8 0,5

Settembre 2008........ccoooevvevviieeeeee et 2,9 2,4

Giugno 2008 .........oueeiieieeee e mmeee 2,6 2,7

(*) Le risposte fornite dalle imprese sono pontiei@n il numero di addetti per tenere conto diéiteo dimensionale.
(**) 1 valori esterni all'intervallo compreso tr&5° e il 95° percentile sono stati posti pari alore soglia dei percentili
stessi.
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Tav. 15

Fattori che influenzeranno i prezzi di vendita delé imprese
(punteggi medi®

Variazione della Var_iazione dei .| Variazione del costp Politiphe_ di_pre_zzo
domanda prezzi dglle materig del lavoro dei prlnC|pa!|
prime concorrenti

Classe dimensionale

50-199 addetti................ . -0,1 0,4 0,4 -0,5

200999 addetti.............. . -0,3 0,3 0,5 -0,7

Oltre 999 addetti............. . -0,5 0,4 0,1 -0,5
Settore di attivita

Industria.......ccocevveernneen. . 0,0 0,4 0,4 -0,6

SEeNVIZi oo . -0,6 0,3 0,3 -0,6
Area geografica

Nord OVest.........ccveeennns . -0,1 0,2 0,3 -0,6

NOrd ESt.....eevveevirieennns . -0,3 0,5 0,5 -0,5

Centro......ceeeeeeeiiecnnnnenenn. . -0,8 0,4 0,3 -0,7

Sud—Isole.......cccoouveevinnnnns 0,1 0,5 0,2 -0,5
Totale....ooveeeeieeeeeeeee e . -0,3 0,4 0,3 -0,6
per memoria:

Marzo 2009..........ccccueeee. . -0,6 -0,2 0,2 -0,7

Dicembre 2008............... . -0,3 0,1 0,2 -0,6

Settembre 2008 .............] . 0,0 0,7 0,6 -0,4

Giugno 2008................... . 0,1 11 0,6 -0,1

(*) | giudizi delle imprese sulla direzione e kemsita dell'influenza di ciascun fattore sui piede vendita futuri
(forte/medio/modesto ribasso o rialzo) sono stadiificati su una scala d&8 a 3. La posizione neutrale & stata codificata
con 0. Le risposte fornite dalle imprese sono poatdecon il numero di addetti per tenere contoefédto dimensionale.
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Appendice C:

Il questionario






INDAGINE IL SOLE 24 ORE — BANCA D'ITALIA SULLE ASPETTATIVE DI INFLAZIONE E CRESCITA — GIUGNO 2009

Impresa

Istruzioni: dove sono richieste variazioni percentuali, nella prima casella a sinistra indicarne il segno (+ :aumenti; —:diminuzioni).

NUMERO DI ADDETTI: |__|__|__|__|__|__| |Settore di attivita (1=manifattura; 2=altri industria; 3=commercio; 4=altri servizi) |

SEZIONE A — SITUAZIONE ECONOMICA GENERALE DEL PAESE

A1l. Lo scorso aprile il tasso di inflazione al consumo, misurato dalla variazione su 12 mesi
dell'INDICE ARMONIZZATO DEI PREZZI AL CONSUMO, € risultato pari al 1,2 per cento in Italia e allo ) .
0,6 per cento nell’area dell'euro. Quale sara il tasso di inflazione al consumo in ITALIA... b —1% ] 1%

...tra 12 mesi? ...tra 24 mesi?

A2. Ritenete che la situazione economica generale dell'Italia rispetto a 3 mesi fa sia: a Migliore a Uguale a Peggiore
A3. Ritenete che la probabilita di miglioramento futuro della situazione economica generale dell’Italia nei prossimi 3 mesi sia:
O Nulla T Tra1e25 per cento (3 Tra 26 e 50 per cento (J Tra51e75 per cento (3 Tra 76 e 99 per cento 3 100 per cento

SEZIONE B — CONDIZIONI ECONOMICHE IN CUI OPERA LA VOSTRA IMPRESA

Ritenete che le condizioni economiche in cui opera la vostra impresa saranno:

B1. nei prossimi 3 mesi: (J Migliori 0 Uguali 0 Peggiori B2. nei prossimi 3 anni: a Migliori a Uguali a Peggiori
Indicate se e con quale intensita i seguenti FATTORI influenzeranno I’attivita della vostra impresa nei prossimi 3 mesi.
Fattori che influenzeranno I'attivita dell'impresa Effetto sull’attivita dell'impresa | Intensita (se negativo/positivo)
nei prossimi 3 mesi
pro 3 Negativo Assente Positivo Modesta Media Elevata
B3. L'andamento della DOMANDA avra un effetto sull’attivita della
vostra im 1| 2|__| 3| 1| 2|__| 3|
presa...
B4. L'andamento dei VOSTRI PREZZI avra un effetto sull’attivita
; 1| 2|__| 3| 1| 2|__| 3|
della vostra impresa...
B5. L'andamento dei PREZZI DELLE MATERIE PRIME avra un effetto
PN - 1| 2|__| 3| 1| 2|__| 3l
sull’attivita della vostra impresa...
B6. L'andamento del cOSTO DEL LAVORO avra un effetto sull’attivita
; 1| 2|__| 3| 1__| 2|__| 3|
della vostra impresa...
B7. La DISPONIBILITA’ e il COSTO DEL CREDITO avranno un effetto
o i : 1| 2|__| 3| 1| 2|__| 3|
sull’attivita della vostra impresa...
B8. Ritenete che rispetto a 3 mesi fa le condizioni per investire siano: a Migliori a Uguali a Peggiori
B9. Le condizioni di accesso al credito per la sua azienda sono oggi, rispetto a 3 mesi fa: 0 Migliori 0 Uguali 0 Peggiori

B10. Questo giudizio deriva da una vostra richiesta di credito nuova (o di un ampliamento di una gia esistente)? O s O No
B11. Se si € risposto “Peggiori” alla domanda B9 e “Si” alla domanda B10, il credito richiesto:

Non & stato concesso [J - E’ stato concesso ma a condizioni pit gravose delle usuali %uantité minore di quella richiesta e/o costo
piu elevato) O - F stato rifiutato perché le condizioni erano pil gravose delle usuali

SEZIONE C — DINAMICA DEI PREZZI DELL'IMPRESA

C1. Negli scorsi 12 mesi quale ¢ stata, in media, la variazione dei prezzi praticati dalla vostra impresa? I __|%
C2. Per i prossimi 12 mesi che variazione vi attendete, in media, per i prezzi praticati dalla vostra impresa? %
Indicate direzione e intensita dell'influenza dei FATTORI sotto elencati sulla dinamica dei vostri prezzi di vendita nei prossimi 12 mesi
Fattori che influenzeranno i prezzi dell'impresa Eﬁett‘;:ﬂfi;':fgs': raticati Intensita (se ribasso/rialzo)
nei prossimi 12 mesi - - -
Al ribasso | Neutrale Al rialzo | Modesta Media Elevata
C3. L'andamento della DOMANDA COMPLESSIVA avra un effetto sui 1 2| 3| 1 2| 3|
vostri prezzi... - - - - - -
C4. L'andamento dei PREZzI DELLE MATERIE PRIME avra un effetto sui 1 20 3| 1 2| 3|
vostri prezzi... - - - - - -
C5. L'andamento del COSTO DEL LAVORO avra un effetto sui vostri
; 1| 2|__| 3| 1| 2|__| 3|
prezzi...
C6. Le POLITICHE DI PREZZO dei vostri principali concorrenti avranno
: : : 1| 2|__| 3| 1__| 2| 3|
un effetto sui vostri prezzi...
SEZIONE D — OCCUPAZIONE Diminuito Invariato |Aumentato
D1. Il numero di addetti TOTALE della vostra impresa nei prossimi 3 mesi risultera: 1| 21| 3|
Prevedete nei prossimi 3 mesi di utilizzare le seguenti modalita di Modalita utilizzata Intensita (se utilizzata)
iustamento dell’input di lavoro?
aggiusta od put di lavoro No Si Modesta Media Elevata
D2. BLocco delle assunzioni e del turnover 1| 21| 1| 21| 3|
D3. RibuzIONI di orari e turni (incl. CIG) 1| 2|__| 1| 2|_| 3|
D4. MANCATI RINNOVI di contratti a termine 1| 2|__| 1| 2| 3|
D5. INCENTIVI all’'uscita volontaria 1| 2|__| 1| 2|__| 3|
D6. LICENZIAMENTI individuali e collettivi 1| 2|__| 1| 2|_| 3|







IL.

AVVERTENZE

Le elaborazioni, salvo diversa indicazione, sono eseguite dalla Banca d'Italia.
- Segni convenzionali:
— quando il fenomeno non esiste;
quando il fenomeno esiste ma i dati non si conoscono;
quando i dati non raggiungono la cifra significativa dell'ordine minimo considerato.

I dati riportati fra parentesi sono provvisori, quelli fra parentesi in corsivo sono stimati.

III. - Le tavole sono contrassegnate, oltre che da un numero progressivo, da un codice

alfanumerico che individua in modo univoco il contenuto della tavola nell'archivio
elettronico in cui sono memorizzate le informazioni destinate alla diffusione esterna.
Analogo codice identifica le diverse grandezze riportate in ciascuna tavola.

IV. - Le note metodologiche, riportate nelle ultime pagine del Supplemento, sono

contrassegnate da codici elettronici che si riferiscono alle tavole e, nell'ambito di ciascuna
di esse, alle singole grandezze economiche. Quando la nota metodologica ¢ relativa a una
particolare osservazione, essa segue il codice della variabile associato alla data di
riferimento dell'osservazione.

SUPPLEMENTI AL BOLLETTINO STATISTICO

Moneta e banche (mensile)

Mercato finanziario (mensile)

Finanza pubblica, fabbisogno e debito (mensile)

Bilancia dei pagamenti e posizione patrimoniale sull'estero (mensile)
Conti finanziari (trimestrale)

Sistema dei pagamenti (semestrale)

Statistiche di finanza pubblica nei paesi dell'Unione europea (annuale)
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