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IL CONFRONTO CON L’EUROPA

Se I'Italia fa pit1 valore aggiunto

Brilla la manifattura, seconda piu forte crescita (+5,3%) dopo I'Olanda
GLIALTRISETTORI LE PROSPETTIVE

Nel commercio, nei trasporti
e nel turismo il nostro Paese
ha messo asegno

il sesto miglior incremento
frale economie dell’Eurozona

di Marco Fortis

entre nel primo semestre

del 2016 la dinamica del Pil

involume dell'Italia ha evi-

denziato un rallentamento
eha fatto segnare unacrescitaacquisita
solodello 0,69,la performance a prezzi
correnti del nostro Paese e stata signifi-
cativamente piu brillante. Perlomeno
percio che riguardaidue settori pitiim-
portanti dell’economia reale: la mani-
fattura e 'aggregato commercio, tra-
sporti e turismo.

Considerando i dati destagionalizza-
ti e corretti per il calendario dei Paesi
dell’Eurozona, nel primo semestre 2016
I'Ttalia ha registrato la seconda piu forte
crescita tendenziale a prezzi correnti
del valore aggiunto manifatturiero
(+5,3% rispetto al primo semestre 2015)
dopol’Olanda (+6,8%) davantiallaSpa-
gna(+3,4%), allaGermania (+2,29%) e alla
Francia (+1,2%), per citare solo i pilt
grandi Paesidell’Uem. Invalore assolu-
to,la manifattura italiana ha generatola
ragguardevole cifradi 6,1 miliardidi eu-
ro correnti in piut rispetto ai primi sei
mesi del 2015, quasi come la Germania
(+6,8 miliardi), staccando nettamente
I'’Olanda (+2,4 miliardi), la Spagna (+2,2
miliardi) e laFrancia (+1,3 miliardi).

Anche nel commercio, trasporti e tu-
rismo il nostro Paese non se I'¢ cavata
male quanto a valore aggiunto a prezzi
correnti. Nel primo semestre 2016 I'Tta-
lia ha messo a segno il sesto miglior in-
cremento tendenziale tra le economie
dell’Eurozona (+3,5%), preceduta a li-
vello delle maggiori economie solo dal-
la Spagna (+5,7%) e dall’Olanda (+4,8%)
e facendo molto meglio della Francia
(+2,3%) e della Germania (+2,2%). In eu-
ronondeflazionaticio significache nel-
la prima meta di quest’anno I'Ttalia ha
generato nel commercio, trasporti e tu-
rismo una crescita del valore aggiunto
di 5,3 miliardi rispetto allo stesso perio-
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dodell’annoscorso.L’Ttalia é statasupe-
rata solo dalla Spagna (+6,8 miliardi),
masi épiazzatanettamente davanti alla

Germania (+4,8 miliardi), alla Francia
(+3,9 miliardi) eal’Olanda (+3 miliardi).
Sommando manifattura, commercio,
trasportieturismo,siscopre chenel pri-
mo semestre 2016 I'Ttalia ha sviluppato
in questisettoriuna crescita complessi-
vadelvalore aggiunto a prezzi correnti
(+11,3 miliardi) solo di poco inferiore a
quella della Germania (+11,6 miliardi) e
molto pit grande di quelle di Spagna
(+8,9 miliardi), Olanda (+5,4 miliardi) e
Francia (+5,2 miliardi).

Ma questa vivace dinamica del valo-
re aggiunto nondeflazionatodelnostro
Paese neidue maggiorisettoridell’eco-
nomianon finanziaria é stata “vanifica-
ta” quasi completamente dai deflatori,
cheinTtalia hanno fattosegnare nel pri-
mo semestre del 2016 una crescita ten-
denzialerecord del 49 nellamanifattu-

ra (la piu alta dell’Eurozona contro un
modesto +0,5% della Germania e addi-
rittura un -0,7% per la Spagna) e un in-
cremento del 2,79 nel commercio, tra-
sporti e turismo (contro un modesto
+0,6% della Germania). Sicché la cre-
scita tendenziale in volume (a prezzi
concatenati 2010) del valore aggiunto
manifatturiero italiano nei primi sei
mesi del 2016 & stata ridimensionata a
unmisero +1,2% (il quinto peggior risul-
tatodell’'Uem)elacrescitadel commer-
cio, trasportie turismoa prezzi costanti
si & anch’essa striminzita di parecchio,
solo a +0,89% (il terzo peggior risultato
dell’'Uem). Come interpretare le sopra-
descritte dinamiche divergenti del Pil
neisettori dell’economiareale, a prezzi
correnti e costanti, tra I'Ttalia e gli altri
Paesi dell’Eurozona? Escludendo l'ipo-
tesi che I'Istat abbia sovrastimato i de-
flatori, penalizzando erroneamente la
crescita reale, una possibile spiegazio-
neécheilnostroPaesestiaaccelerando
il suo spostamento su livelli pit alti di

Se continueralo spostamento
dell'Ttalia a livelli piu alti

di valore aggiunto, i bassi tassi
di crescita diventeranno
meno «frustranti» di adesso

valoreaggiuntosianellamanifatturasia
nel commercio, trasporti e turismo. Se
questa ipotesi risultasse confermata
neiprossimi trimestri, cio potrebbe “le-
nire” in parte la nostra frustrazione per
l'attualebassa crescitain volume del Pil
italiano,laquale sottovaluterebbeinre-
altaunfenomenovirtuoso (legato almi-
glioramento dei prodotti e dei servizie
all’innovazione), attribuendo per con-
tro alle quantita prodotte un peso ec-
cessivo e non adeguato ai tempi che
stiamo vivendo. Infatti, man mano che
I'Ttalia procede nella sua trasformazio-
ne tecnologica e qualitativa generando
piu valore (soprattutto nella meccani-
ca,neimezziditrasporto e nella farma-
ceutica, ma anche in varie tipologie di
servizi),fenomenodicuiiprezziunitari
dovrebbero essere un indicatore, si po-
ne un problema di corretta interpreta-
zione degli stessi, che dovrebbero esse-
reconsideratinon pitisolo come “defla-
tori” per tenere conto dell’inflazione,
bensi anche come “apprezzatori” per
tenere conto del miglioramento quali-
tativodel Pil. Ilche étanto pittveroinun
periododigeneralebassainflazione co-
me quello attuale.

Da tutto cio potrebbero derivare
conseguenze diun certo interesse an-
che per la politica economicaitaliana,
soprattutto ai fini delle sue estenuanti
trattative sulla finanza pubblica con
Bruxelles, oggi imperniate intorno a
un misero decimale di deficit/Pil in
pitoinmeno peril 2017. Infatti, entra-
renel2017conunPilnominaledel 2016
spintoall’instidai valori correntidella
manifattura e del commercio, e maga-
ri piu alto di 2-3 decimali rispetto a
quello previsto dalla Nota di aggior-
namento del Def, potrebbe dare una
mano a sostenere con piu forza le no-
stre ragioniin Europa.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

T it




Dati rilevati dagli Enti certificatori o autocertificati 11 Sole

Tiratura 09/2016; 156.556 Q@ (Dm 11-NOV-2016
Diffusione 09/2016: 105.722 dapag. 28
Lettori Ed. Il 2016: 843.000 foglio2/2

Quotidiano - Ed. nazionale Dir. Resp.: Roberto Napoletano www.datastampa.it

Eurozona, dinamica del valore aggiunto della manifattura

Dati di contabilita nazionale, primo sem. 2016. Destagionalizzati e corretti peril calen-
dario, variazioni % tendenziali rispetto al primo semestre 2015

::rl:l‘::‘ ; Deflatori :’gllut;l;i (valori concatenati
Olanda 6.8 | |Italia 4,0 |Slovenia 5.6
Italia 5.3 |Lussemburgo 3,7| | Cipro 5.4
Lussemburgo 5,0| |Olanda 3,6| |Spagna 4,1
Cipro 45| |Portogallo 2,3| |Lettonia 3.8
Slovenia 4,0| |Finlandia 0,8 |Olanda 3.1
Spagna 3,4| |Germania 0,5 |Austria 29
Austria 2,7| |Francia 0.4/ |Irlanda 2.7
Germania 2.2| |Austria -0,1| |Lituania 2.4
Lettonia 1,8| |Spagna -0,7| |Grecia 1,9
Portogallo 1,5| |Estonia -0,7 | |Germania L7
Francia 12| |Cipro -0,9 | |Lussemburgo 1,2
Irlanda 0,5| |Slovenia -1,5| |Italia 12
Lituania -0,7| |Lettonia -2,0| |Francia 0,9
Finlandia -0,8| |Irlanda -2,2| |Estonia -0,6
Grecia -1,2| |Grecia -3,0| |Portogallo -0.8
Estonia -1,3| |Lituania -3,0| |Finlandia -10

Nota: mancano i dati per Belgio, Malta e Slovacchia
Fonte: elaborazione Fondazione Edisan su dati estratti dal database Eurostat il 22 ottobre 2016
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