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In occasione del lancio dell’'evento L'lItalia delle Imprese 2023, Allianz Trade, il leader mondiale
dell’assicurazione crediti, ha presentato il suo studio sullo stato di salute delle imprese italiane. Gli
effetti negativi sulla fiducia derivanti dalle recenti turbolenze del settore bancario e dalla situazione
energetica ancora irrisolta in Europa, condizioneranno il resto dell'anno con una crescita del Pil
mondiale pari al +2,2%. Inoltre, il rialzo dei tassi inizia a pesare sull’'economia reale. Sebbene siamo
maggiormente positivi per le nostre previsioni per il 2023 rispetto ad alcuni mesi fa, grazie soprattutto
ad un primo trimestre in generale piu resiliente delle attese, rimaniamo cauti sull’andamento
generale dell’'economia mondiale e delle persistenti sfide che si trova ad affrontare. All'interno di un
contesto globale estremamente complesso, l'ltalia nel primo trimestre ha registrato una crescita al di
sopra delle aspettative; il Pil italiano é cresciuto di fatti di pitu degli altri principali paesi dell’'Eurozona
(+0.6% contro lo 0.0-0.1% dell’'Eurozona). A sorpresa i consumi privati sono ritornati a crescere ed
hanno contribuito per lo 0.3%, mentre gli investimenti, ancora resilienti, hanno contribuito per lo 0.2%.
D’altra parte, l'inflazione ha da poco intrapreso un percorso di decelerazione: ad aprile infatti ha
invertito il trend e a maggio & tornata a calare (a 7.6% a/a da 8.2% in aprile), principalmente trainata
dal calo dei prezzi dei beni energetici. In considerazione di uno scenario ancora molto incerto, il PIL
italiano nel 2023 & atteso ad atterrare vicino al +1%.

| tassi di interesse continuano a pesare sulle prospettive economiche

Le condizioni finanziarie piu restrittive stanno avendo un impatto significativo in Italia sui consumi e
sugli investimenti, dopo anni di risultati positivi. Sul fronte delle imprese, la liquidita in eccesso si &
attestata nel 2022 a circa 120 miliardi di euro, ossia 10 miliardi in meno rispetto alla fine del 2021. |
margini delle imprese sono migliorati notevolmente nel 2022 (+1,5%), raggiungendo il 43,1% del
valore aggiunto lordo, il livello piu alto dal 2018. Cid fornisce un cuscinetto importante contro
limpatto dell'aumento dei tassi sui prestiti bancari.

Al contempo, anche la liquidita delle famiglie e in diminuzione, con un tasso di risparmio sceso al
minimo storico del 7,3% del reddito disponibile a fine 2022 (e molto al di sotto della media storica del
12,7%) per compensare la perdita di potere d'acquisto.
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Un’altra forma di sostegno della domanda proviene dai crediti d'imposta per l'efficienza energetica
degli alloggi ("superbonus" e "bonus facciate"), dalle misure di sostegno governativo introdotte per
mitigare l'impatto dei prezzi elevati dell'energia e dai progetti legati al Piano nazionale di ripresa e
resilienza (PNRR) che sosterranno le prospettive di investimento.

“L'inasprimento della politica monetaria aumenterad i rischi di rivedere al ribasso le prospettive
economiche poiché normalmente un ciclo di rialzi ha un effetto ritardato anche di 18 mesi sulla
produzione. Ci attendiamo quindi che il pieno impatto dellinasprimento dei tassi di interesse
raggiunga il picco nel quarto trimestre dell’anno e si protragga nel 2024. | primi segnali sono gid
evidenti con la contrazione del credito privato alle imprese” — dichiara Ludovic Subran, Chief
economist Allianz Trade.

Export: il traino del Made in Italy con il rischio di insolvenza delle controparti estere

Allianz Trade prevede che il commercio globale crescerda lentamente in termini di volumi (+0,7%
contro il +3,8% del 2022) e avrd una contrazione in termini di valore (-0,1% contro il +9,7% del 2022).

In un contesto in chiaroscuro gli esportatori italiani vedono un quadro piu fosco, ma le vendite
continueranno a crescere. Nel nostro sondaggio sul commercio globale 2023 abbiamo analizzato il
sentiment di 3.000 imprese in 7 paesi tra cui U'ltalia. Circa il 70% delle aziende si aspetta un aumento
del fatturato generato dalle esportazioni nel 2023, rispetto al quasi 80% nel sondaggio dell’anno
scorso e al 94% prima dell'inizio della guerra in Ucraina. Un‘impresa su due prevede un moderato
aumento del fatturato, compreso tra il 2% e il 5%, rispetto alla crescita a doppia cifra registrata nel
2022. Le aziende dei paesi piu colpiti dalla crisi energetica, tra cui U'ltalia, sono le meno ottimiste per
'onda lunga dei costi dell’energia.

“Nonostante il contesto economico, prevediamo che il Made in Italy nel 2023 portera una crescita di
export addizionale in valore pari a circa 50 miliardi di euro, con il 43% proveniente principalmente da
Germania, Francia, Usa, Svizzera e UK. Quest’anno sard ancor piu necessario lavorare con i giusti
partner, visto il rimbalzo delle insolvenze che cresceranno del 21% a livello globale” — afferma Luca
Burrafato, Responsabile Paesi Mediterranei, Medio Oriente e Africa per Allianz Trade.

In Europa, nel 2023 ci attendiamo un numero di insolvenze pari a 59.000 in Francia (+41% a/a), 28.500
nel Regno Unito (+16%), 17.800 in Germania (+22%) e 8.900 in Italia (+24%). Negli Stati Uniti, nel corso
dello stesso anno prevediamo un aumento del 49% a causa delle condizioni di credito piu restrittive e
del previsto forte rallentamento economico, che implicherebbe un ritorno a oltre 20.000 insolvenze
all'anno.

Le sfide future del Paese: dall’'implementazione del PNRR agli aspetti demografici e generazionali

L'ltalia e il primo beneficiario, in termini assoluti, degli strumenti del Next Generation EU: 191,5
miliardi di euro (il 26,5% del totale e il 10,7% del PIL italiano) da utilizzare nel periodo 2021-2026, di
cui 68,9 miliardi di euro a fondo perduto. Altri 30,6 miliardi di euro di risorse nazionali sono stati
stanziati per sostenere la ripresa del Paese. Nei primi due anni del programma, l'attivazione degli
investimenti pubblici & andata a rilento. Alla fine del 2023, nonostante un’accelerazione sui progetti
avviati, il livello di spesa cumulativa dovrebbe rimanere inferiore di quasi 15 miliardi di euro rispetto
al piano. Il picco di spesa & previsto nel periodo 2024-2025, con valori annui superiori ai 45 miliardi di

Allianz Trade & il marchio utilizzato per designare una gamma di servizi forniti da Euler Hermes. 2/4



o Allianz
Allianz () Trade

euro. La ripianificazione recentemente annunciata potrebbe pero influire anche sui profili temporali
della spesa pubblica. Sara importante riuscire a implementare il PNRR per consentire al Paese il
percorso di ammodernamento e di transizione green.

Ma le sfide del Paese sono numerose e toccano anche tutti gli aspetti del mondo del lavoro e
demogradfici. Citandone solo alcuni, ad esempio la mancanza di un reddito stabile e la bassa crescita
dei salari reali ha contribuito al rinvio della maternitda e ai bassi tassi di natalita in Italia in particolare.
Il Belpaese registra anche bassi tassi di occupazione dei giovani dopo il completamento degli studi
all'interno dell'UE con meno del 60% dei giovani tra i 20 e i 34 anni stabilmente occupati nei primi tre
anni dopo il completamento degli studi, rispetto all'87% della Svezia e al 79% della media UE. Inoltre,
gli sforzi fatti per raggiungere un livello di istruzione superiore non sembrano pagare
significativamente sul mercato del lavoro: solo il 68% dei laureati ha un'occupazione stabile a tre anni
dalla laureaq, rispetto all'85% della media dell'UE e al 94% della Germania.

“Anche se le sfide che ci attendono sono immense e saranno necessari grandi sforzi, sard sempre piu
essenziale che tutti i Governi, cosi come anche in Italia, lavorino con efficacia alla promozione di
politiche attive per la famiglia e che siano di supporto tra le generazioni, senza prescindere da un
ragionamento piu ampio intorno al mercato del lavoro” — conclude Ludovic Subran.
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Prevediamo il rischio commerciale e creditizio oggi, perché le imprese abbiano fiducia nel domani
Allianz Trade e il leader mondiale dell’assicurazione crediti, specializzato in cauzioni, recuperi, credito
commerciale strutturato e rischio politico. La nostra rete di intelligence proprietaria analizza
quotidianamente i cambiamenti nella solvibilita di +80 milioni di aziende. Offriamo alle imprese la
garanzia di operare con sicurezza e di ottenere il pagamento dei propri crediti. Indennizziamo i crediti
inesigibili, ma soprattutto assistiamo i clienti a evitare operazioni dall’esito incerto. Ogni volta che
stipuliomo una polizza di assicurazione crediti o altre soluzioni finanziarie, la nostra prioritd & la
protezione predittiva, ma in caso di sinistro, il nostro rating AA testimonia la solidita delle risorse che
mettiamo in campo con il sostegno del Gruppo Allianz per garantire l'indennizzo dei nostri clienti.
Allianz Trade, con sede a Parigi, & presente in oltre 52 paesi con 5.500 collaboratori. Nel 2022 ha
raggiunto un giro d'affari consolidato di 3,3 miliardi di euro e ha coperto transazioni commerciali per
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un ammontare totale di 1.057 miliardi di euro. Per maggiori informazioni, visitare il sito allianz-
trade.com

Nota cautelativa sulle dichiarazioni previsionali

Le asserzioni qui contenute possono essere di natura previsionale e fondate su ipotesi e opinioni correnti del management. Implicano rischi e
incertezze pitl 0 meno noti, che potrebbero far si che i risultati, rendimenti o eventi citati, esplicitamente o implicitamente, differiscano in
maniera sostanziale da quelli effettivi. Tali differenze possono essere dovute per esempio a (I) cambiamenti delle condizioni economiche
generali e della situazione competitiva, in particolare nel core business e nei mercati principali del Gruppo Allianz, (Il) rendimento dei
mercati finanziari (in particolare volatilita del mercato, liquidita ed eventi creditizi), (1) frequenza e gravita delle perdite assicurate, incluse
quelle derivanti da catastrofi naturali, e lo sviluppo delle relative spese, (V) livelli e tendenze di mortalitd e morbilita, (V) livelli di
persistenza, (V1) entitd dei casi di insolvenza, soprattutto nel settore bancario, (VII) evoluzione dei tassi d’interesse, (VIII) tassi di cambio
segnatamente tra Euro e Dollaro USA, (IX) cambiamenti delle leggi e dei regolamenti, inclusi i regolamenti fiscali, (X) impatto delle
acquisizioni, con i problemi di integrazione e le misure di riorganizzazione, (XI) fattori legali alla concorrenza in generale, sia su scala locale
che regionale, nazionale e/o globale. Molti di questi fattori possono essere pit probabili o piu marcati per effetto di attivita terroristiche e
delle loro conseguenze.
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