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Pil, avvio 2026 ancora in crescita ma dall’Iran
rischio fino a -0,4%

Congiuntura. Per I’Ufficio parlamentare di bilancio produzione su dello 0,1-0,2% nei
primi tre mesi Il Fondo monetario: deficit 2025 al 3,1%, debito su fino al 138,8% del

prodotto nel 2027, poi la discesa
Gianni Trovati

ROMA

Quella che ¢ stata investita dal nuovo shock scatenato dalla guerra all’Iran ¢ un’Italia
che ha ridotto a colpi di falce il deficit, ma rimane fragile per un’economia gia in
rallentamento e per un debito che deve ancora aspettare prima di invertire la propria
rotta in salita. I sismografi della macroeconomia per ora faticano a misurare davvero
I’entita potenziale del colpo in arrivo, in un ventaglio di ipotesi che vedono nella
durata della crisi la variabile determinante.

Alla vigilia del Documento di finanza pubblica (Dfp), atteso la prossima settimana in
consiglio dei ministri, anche ieri ¢ caduta una pioggia di dati per fotografare il
presente e provare a indovinare il futuro prossimo.

La Nota congiunturale dell’Ufficio parlamentare di bilancio getta la prima luce sul
trimestre d’avvio del 2026, che prendera forma nella stima preliminare dell’Istat il 30
aprile. Nella media dei modelli utilizzati dall’ Authority sui conti, il Pil fra gennaio e
marzo dovrebbe essere cresciuto fra lo 0,1 e lo 0,2%; mettendo quindi a segno
un’altra piccola espansione, anche se in rallentamento rispetto al +0,3% registrato nei
tre mesi finali dello scorso anno. La modesta spinta sarebbe arrivata dai servizi,
mentre manifattura ed edilizia arrancano.

Ad abbozzare questo quadro ¢ la dinamica, volatile, degli indicatori piu tempestivi
come le immatricolazioni delle autovetture, rallentate a marzo dopo il recupero dei
primi due mesi, 1 consumi elettrici e di gas stabili e il numero dei passeggeri aerei, in
calo a gennaio e poi in recupero. Di qui il risultato ipotizzato dall’Upb, e



caratterizzato da «margini d’incertezza relativamente elevati» come avverte la stessa
nota congiunturale.

Ma tutti gli occhi sono rivolti a quel che accade ora. E qui la nebbia si fa ancora piu
fitta.

Sul punto I’Upb propone due ipotesi, entrambe moderate e «circondate da forti
elementi di alecatorietan. Nella prima la tregua regge e porta ad accordi di pace con
una graduale riapertura dello stretto di Hormuz: tanto pero gia basta a limare di due
decimali la previsione di crescita di quest’anno e anche del prossimo, che non
potrebbe piu contare su trascinamenti positivi e vedrebbe scaricarsi gli effetti della
frenata. I’economia viaggerebbe dunque intorno al +0,5% che dovrebbe essere
indicato anche dal Governo nel Dfp. L’ipotesi meno favorevole poggia invece su
un’incertezza duratura, che non sfocia in un’escalation militare ma non porta
nemmeno a una stabilizzazione: la febbre manterrebbe elevati 1 prezzi delle materie

prime e le incognite di imprese e famiglie, togliendo lo 0,4% alla crescita 2026 e
2027.

I timor1 sulle sorti dell’economia, insieme a quelli legati alle possibili ricadute di una
nuova corsa dell’inflazione sul consenso per il Governo, fanno discutere la politica.
«Ci1 aspettiamo rapidamente da Bruxelles la possibilitd di derogare ai vincoli di
bilancio altrimenti faremo da soli», ha ribadito ieri il vicepremier leghista Matteo
Salvini. Ma da Washington, dove si trova per gli Spring Meetings del Fondo
monetario internazionale, Giancarlo Giorgetti ha usato qualche cautela in piu: «Un
approccio prudente alle finanze pubbliche non ¢ un’opzione ma una necessita», ha
spiegato il ministro dell’Economia, perché «soprattutto in un contesto segnato da
incertezza e volatilita ¢ essenziale preservare la fiducia dei mercati». La linea
ufficiale del Governo al momento non sembra quindi contemplare ipotesi alternative
alla richiesta di «flessibilita» rivolta alla Ue «per evitare la recessione», come ha
riassunto sempre ieri alla Camera il ministro per gli Affari europei Tommaso Foti.

Anche perché la via autonoma al deficit ¢ resa piu scivolosa da un livello di debito
che continua a crescere, ¢ che secondo I’Fmi non smettera di farlo prima del 2028,
dopo aver raggiunto il picco del 138,8% nel 2027 mentre anche nei calcoli del Fondo
il deficit 2025 si ¢ fermato al 3,1% per calare al 2,8% quest’anno. A febbraio intanto,
come segnalato da Bankitalia, il passivo ¢ salito ancora a 3.139,9 miliardi, 27,3
miliardi piu del mese precedente per ’effetto combinato del fabbisogno (14,2
miliardi) e della nuova crescita delle disponibilita liquide del Tesoro, arrivate a 74,8
miliardi.
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