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Il Laboratorio PMI nasce da una collaborazione tra Confapi 
e UniCredit Banca d’Impresa volta a raccogliere informazioni 
dal mondo della piccola e media industria al fine di rafforzare 
l’interazione tra le istituzioni finanziarie e questa tipologia di 
imprese, che costituiscono una delle parti più vitali del nostro 
sistema economico. 

In questo contesto il laboratorio promuove un’indagine 
congiunturale semestrale rivolta alle piccole e medie imprese 
del settore manifatturiero aderenti al sistema Confapi.
L’indagine mira a raccogliere non solo la percezione 
dell’andamento dell’economia nell’ultimo semestre, ma 
anche le aspettative degli imprenditori per il prossimo. 
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Il secondo semestre del 2005 non è un periodo di facile lettura: da un lato 

infatti testimonia un miglioramento rispetto alla difficile apertura dell’anno, 

ed è anche portatore di attese positive per il semestre attualmente in corso, 

dall’altro sembra comunque confermare che i problemi di natura strutturale 

che hanno caratterizzato il settore Manifatturiero nel nostro paese nell’ultimo 

quinquennio non siano superati. In effetti il suggerimento che emerge 

dall’indagine è che le imprese si confrontino con una fase congiunturale 

più positiva ma che nonostante questo non abbiano mutato in maniera 

sostanziale le proprie decisioni strategiche e che quindi questo progresso 

sia in qualche modo esogeno al sistema delle piccole e medie imprese. 

Sembra confermata la sensazione che si stia manifestando un fenomeno di 

polarizzazione nei risultati delle imprese: questo suggerisce quindi che sia 

in atto una fase di profonda trasformazione, comprenderne le caratteristiche 

per capirne le evoluzioni diviene particolarmente importante. 
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I semestre 2006 

Il 2005 ha rappresentato il quinto anno consecutivo di contrazione dell’attività industriale nel nostro Paese. Dopo il 

recupero dei mesi estivi, il nuovo rallentamento della produzione registrato in autunno ha continuato ad alimentare 

la preoccupazione che, pur in ripresa, l’economia italiana possa sperimentare tassi di crescita più contenuti di quelli 

degli altri paesi europei e che il settore Manifatturiero sia estremamente vulnerabile agli shock esterni, sia che essi 

provengano dall’apprezzamento del cambio che dall’aumento dei prezzi delle commodities o dalla debolezza della 

domanda più in generale. I dati di questa indagine suggeriscono come il settore Manifatturiero stia attraversando 

una fase di profonda trasformazione, con un ridimensionamento significativo di alcuni settori e con cambiamenti 

nelle caratteristiche di altri. Visto che il peso e l’importanza della piccola e media impresa restano assolutamente 

preponderanti nel nostro Paese, è in questa categoria di imprese che occorre cercare di individuare le direzioni e 

i caratteri che questa fase di transizione assumerà.

Con la finalità di avere informazioni dirette da questa platea, il laboratorio PMI di Confapi e UniCredit Banca 

d’Impresa promuove un’indagine congiunturale semestrale rivolta alle piccole e medie imprese (non artigiane) del 

settore Manifatturiero. 

L’indagine viene attuata tramite la compilazione diretta da parte delle imprese associate al sistema Confapi di un 

questionario che è attualmente distribuito in tre differenti modalità (via posta, via e-mail, via web). La distribuzione 

dei questionari, l’assistenza agli associati per la compilazione, la raccolta delle risposte, il controllo della qualità 

delle stesse e la prima elaborazione dei risultati viene svolta dalle associazioni territoriali aderenti a Confapi. A 

questa edizione dell’indagine hanno collaborato 18 associazioni provinciali e 3 federazioni regionali che hanno 

raccolto circa 2.700 questionari compilati sul finire del mese di febbraio. Pur non derivando da un campione 

stratificato, questo numero di risposte fornisce un quadro completo degli andamenti delle circa 160.000 imprese 

Manifatturiere italiane. I questionari sono composti da una trentina di domande, alcune di natura prettamente 

anagrafica (anno di fondazione, provincia di localizzazione), mentre altre sono domande la cui risposta viene 

selezionata (per i questionari informatici) in un menu a tendina, di agevole compilazione e di facile valutazione in 

sede di analisi dei risultati. 

In questa rilevazione abbiamo modificato una delle domande, quella relativa alle intenzioni di investimento, che 

riceve ora una risposta dicotomica (sì-no) più direttamente confrontabile con quella degli investimenti effettuati 

(paragonando la quota di imprese che dichiara di aver effettuato investimenti negli ultimi sei mesi con quella che 

dichiara di volerne effettuare nei prossimi sei mesi). Il quadro che si può trarre dalle risposte delle imprese si 

Introduzione

Confapi I Sem 2006.indd   5 21/3/06   17:18:05



Laboratorio PMI Indagine congiunturale 

6

giova inoltre del fatto che per le domande introdotte nella precedente rilevazione (quella relativa all’utilizzo delle 

ore di straordinario) o in quella di fine 2004 (in particolare in riferimento all’andamento dell’Utile Lordo, alla facilità 

dell’accesso al credito) si dispone ora di indicazioni di dinamica. 

Oltre a ricevere, anche in questa rilevazione, una notevole adesione da parte delle imprese associate al sistema 

Confapi, si nota dai risultati un miglioramento nella qualità delle informazioni e nella quantità di risposte per singola 

domanda, imputabile alla maggiore familiarità delle imprese con questo strumento di analisi.  

Le tabelle delle pagine che seguono presentano per ogni singola voce i saldi grezzi; quelli normalizzati non sono 

stati riportati per esigenze di spazio, ma sono disponibili, su richiesta, come anche le tabelle riassuntive per i settori 

non discussi nel testo.  
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Il quadro dell’economia italiana al II semestre del 2005

Dopo la breve ma profonda recessione di fine 2004 e inizio 2005, l’economia italiana sembrava aver intrapreso un 

percorso di recupero con un notevole rimbalzo del PIL nel secondo trimestre dell’anno e un andamento si più lento, 

ma basato su una composizione della crescita promettente, nel terzo (robusta crescita per consumi e investimenti, 

contributo negativo al PIL dal decumulo delle scorte). Vista però la stabilità del livello del PIL reale sancita dai dati 

annuali diffusi a inizio marzo dall’ISTAT, il quarto trimestre dovrebbe però segnalare un marcato rallentamento. 

Questa dinamica ha avuto luogo in un contesto internazionale ancora piuttosto favorevole, con l’unica nota dolente 

rappresentata dall’elevato livello dei prezzi del petrolio, che però sembrano aver avuto un minor impatto che in 

passato sulla crescita economica dei paesi importatori; i prezzi del petrolio dopo aver toccato il loro massimo a fine 

settembre, si sono temporaneamente abbassati nei mesi seguenti per poi risalire in gennaio e stabilizzarsi intorno 

ai 60 dollari al barile successivamente. Nonostante questo elevato livello, il tasso di crescita dell’economia mondiale 

dovrebbe aver superato il 4% anche nel 2005. L’economia americana pur segnalando un rallentamento nel tasso di 

crescita del PIL nel quarto trimestre ha però dato evidenza di rinnovato vigore nelle prime rilevazioni del 2006, tanto 

da spingere la FED a continuare le manovre restrittive sui tassi di interesse rialzandoli fino al 4,50% attuale. Anche 

in Giappone, la solidità della crescita dell’attività economica ha portato la Banca Centrale a suggerire l’opportunità 

di uscire gradualmente dalla politica monetaria di easing quantitativo e di tassi di interesse pari a zero. Infine in 

Eurozona, nonostante il rallentamento registrato nel quarto trimestre, si sono manifestati segnali positivi, dovuti 

Quadro economico

7

L’evoluzione recente del PIL 

Fonte: ISTAT.
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soprattutto alla accelerazione del settore Manifatturiero in Germania. In effetti l’IFO, l’indice di fiducia delle imprese 

tedesche, ha raggiunto in febbraio il suo livello più elevato dal 1991 ad oggi. In questo contesto la BCE ha ritoccato 

al rialzo i tassi a dicembre e marzo portandoli al 2,50%. I futures sui tassi a tre mesi in scadenza a dicembre 2006 

prezzano al momento rialzi per circa 50 bp da parte della FED e oltre 50 bp (ma meno di 75) da parte della BCE per 

quella stessa data. 

Tornando all’Italia, è difficile in questo periodo descrivere i dati di contabilità nazionale visto che l’ISTAT sta 

ricalcolando le serie storiche sulla base di nuove modalità di calcolo (indici chain-linked, differente valutazione dei 

Servizi finanziari). Ricorrendo ai dati a frequenza mensile, la produzione industriale, dopo aver toccato i suoi minimi 

ad aprile, aveva segnato una buona crescita soprattutto durante l’estate registrando due trimestri consecutivi di 

variazione positiva (1,2% nel secondo e 0,7% nel terzo) salvo poi frenare bruscamente nei mesi autunnali e registrare 

un calo dello 0,8% nell’ultimo trimestre del 2005. Nell’intero anno la riduzione della produzione è stata di 0,8% se 

calcolata sulla media dell’indice destagionalizzato e di ben l’1,8% se valutata senza la correzione per le giornate 

lavorative. In termini di settori di attività (Manifatturiera) la descrizione è semplice: presentano segno positivo solo 

le industrie Alimentari, la Raffinazione del Petrolio e le industrie della Lavorazione di Minerali non metalliferi. Gli altri 

settori registrano contrazioni dei volumi prodotti, le più evidenti per Pelli e Calzature (-7,7%), Tessile e Abbigliamento 

(-6,5%), Apparecchi Elettrici e di precisione (-4,6%) e Mezzi di trasporto (-4,6%). Nel secondo semestre dell’anno 

comunque sia l’industria delle Pelli e delle Calzature che quella dei Mezzi di trasporto hanno registrato buoni 

incrementi produttivi, insieme con la Produzione di Macchine e Apparecchi Meccanici e l’industria del Legno. I dati 

di novembre (+0,5% m/m) e soprattutto dicembre (+1,2% m/m) hanno fornito supporto alla prospettiva che anche 

l’industria italiana possa partecipare all'accelerazione visibile in Europa. L’ultimo dato disponibile, relativo al mese di 

gennaio, ha suggerito un nuovo lieve calo congiunturale (-0,3% m/m). 

Indice della produzione industriale (2000=100) 

Fonte: EUROSTAT.
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Anche andando a valutare le statistiche degli ordini e del fatturato (attualmente disponibili fino a dicembre) si percepisce 

un certo miglioramento negli ultimi mesi, anche se il confronto dell’intero anno con il 2004 non è esaltante (tenendo 

presente che queste statistiche sono in valore); il fatturato ha mostrato una crescita del 2,1% (quello ottenuto su mercati 

esteri è cresciuto del 5,1%), mentre gli ordini sono aumentati del 2,6% (+6,2% gli ordini provenienti dall’estero). 

Un miglioramento del quadro congiunturale è comunque chiaramente visibile nelle ultimissime rilevazioni.

Infine a sostegno di questa evidenza, le indagini di fiducia delle imprese hanno mostrato, in linea con quanto avvenuto 

nel resto d’Europa, un rialzo sensibile, sia per la Manifattura che per i Servizi: l’indice PMI per entrambi si è riportato 

sopra la soglia di 50 in luglio mostrando un robusto trend crescente. 

9

Fatturato e ordinativi

Fonte: ISTAT.
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Fonte: Reuters.
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In queste indagini si segnala tuttavia il persistere di pressioni sui margini delle imprese: gli indici relativi all’andamento 

dei prezzi degli input produttivi sono ai massimi, sia per i Servizi che per il Manifatturiero, mentre quelli relativi ai prezzi 

dei beni prodotti sono sì in aumento ma a ritmi molto inferiori e la distanza tra i due indici si è ulteriormente ampliata 

di recente (in febbraio l’indice dei prezzi pagati era rispettivamente a 66,3 e 62,6 per i Servizi e il Manifatturiero, quello 

dei prezzi praticati a 54,9 e 50,7).

Questa distanza si nota chiaramente nella dinamica relativa dei prezzi al consumo e dei prezzi alla produzione: 

sostanzialmente stabili poco sopra il 2% negli ultimi sei mesi i primi, mentre i secondi hanno riaccelerato negli ultimi 

tempi portandosi in gennaio al 4,7% e mostrando una inflazione annua media del 4,0% negli ultimi sei mesi. 

Le statistiche mensili relative alla domanda domestica hanno mostrato un progresso abbastanza deciso, pur 

partendo da livelli piuttosto bassi: le immatricolazioni di auto hanno chiuso in accelerazione il 2005 e hanno 

registrato un buon incremento nei primi due mesi del 2006 (+8,5% a/a). Anche le vendite al dettaglio hanno fatto 

segnare negli ultimi 6 mesi, fino a dicembre 2005, 4 variazioni positive (pur risultando di appena il 2,4% in crescita 

rispetto al valore di 1 anno fa). 

Inflazione alla produzione e al consumo  

Fonte: ISTAT.
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Questi miglioramenti sono coerenti con la risalita della fiducia dei consumatori che, dopo essere stata non lontana dai 

suoi minimi di sempre nell’estate dello scorso anno, ha fatto registrare 4 incrementi negli ultimi 6 mesi raggiungendo 

a febbraio 2006 il livello di 110,0 il più alto da settembre 2002. 

Indice del valore delle vendite al dettaglio

Fonte: ISTAT.
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Fonte: ISAE.
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Per quanto attiene al commercio estero, la bilancia commerciale italiana ha chiuso il 2005 con un passivo di 10,4 mld di e il 

più ampio dal 1985. Di questa dinamica è chiaramente responsabile la bolletta energetica (con un saldo negativo di oltre 38 

mld) è però molto probabile che la quota italiana delle esportazioni mondiali abbia subito nel 2005 una nuova riduzione. 

Dal punto di vista dell’andamento della profittabilità in termini di Margini Operativi Lordi (MOL)1, l’andamento recente 

è strettamente connesso alle dinamiche cicliche: dopo la parziale ripresa registrata nel 2004 a seguito di due anni 

particolarmente deboli, la profittabilità ha subito una nuova battuta d’arresto nel corso del 2005. I dati dei primi tre trimestri 

dell’anno mostrano infatti un andamento sostanzialmente piatto del MOL (in crescita nominale dello 0,5% rispetto ai primi 

tre trimestri del 2004) per l’intera economia. I diversi macro settori hanno però avuto una dinamica molto differenziata: 

l’industria in senso stretto ha sofferto particolarmente (il MOL registra qui un calo del -2,6% a/a) probabilmente sia dal lato 

delle quantità, come suggerito dai dati relativi alla produzione, che dei margini, come indicato dalle dinamiche relative dei 

prezzi alla produzione, saliti fortemente, e di quelli al consumo. Tiene meglio il settore dei Servizi per il quale il MOL registra 

un incremento dell’1,9% a/a mentre si conferma in fase espansiva anche dal lato dei profitti il settore delle Costruzioni (+5,5% 

a/a). La dinamica temporale è anch’essa molto differenziata in accelerazione le Costruzioni, molto volatile l’industria, in 

decelerazione i Servizi. A fronte di un andamento sostanzialmente uniforme del costo del lavoro per unità di prodotto nei vari 

settori, sono state le differenze nell’andamento dei mark up a determinare la diversa profittabilità dei settori; in particolare nel 

settore delle Costruzioni le imprese sono apparse in grado di passare al prodotto finito gli incrementi nei costi di produzione e 

qualcosa in più, non così nell’Industria e tutto sommato neanche nei Servizi. La dinamica non negativa del Margine Operativo 

di quest’ultimo settore dipende unicamente dalle quantità: il valore aggiunto è infatti cresciuto dello 0,6% nei primi tre trimestri 

(ed è l’unico settore ad aver registrato una crescita nel valore aggiunto in termini reali).

La bilancia commerciale complessiva: E mld     

Fonte: ISTAT.
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1   Va tenuto presente che la revisione in corso delle grandezze di contabilità nazionale potrebbe mutare il quadro qui descritto.
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Il quadro complessivo dunque fornisce delle indicazioni di ripresa abbastanza chiare, anche se sembra confermato 

un differenziale negativo sia rispetto alla fase positiva dell’economia mondiale che rispetto agli altri paesi europei. La 

stabilizzazione sia del tasso di cambio euro-dollaro che dei prezzi del petrolio, pur su livelli piuttosto elevati, dovrebbero 

consentire al settore Manifatturiero italiano di uscire nel 2006 dalla protratta fase di stagnazione che ne ha caratterizzato 

la storia degli ultimi 5 anni (così, almeno, sembrano suggerire gli ultimi dati del 2005 e i primi del 2006). Qualche supporto 

sembra poter arrivare anche da una domanda domestica in timida ripresa. 

Il Margine Operativo Lordo  

Fonte: ISTAT.
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Composizione del campione 

L’indagine, giunta alla quinta rilevazione, ha coinvolto questa volta 2.701 imprese.  Si mantiene dunque un livello quantitativo 

di risposte di assoluto riguardo, soprattutto in termini di rappresentatività. Infatti l’indagine si  conferma come la più numerosa 

sullo specifico segmento delle piccole e medie imprese Manifatturiere, composte da circa 113.000 unità. In termini di 

composizione, dal punto di vista geografico le risposte sono così articolate: 

Sud Centro Nord Est Nord Ovest Non classificate

471 192 1.276 732 30

A differenza delle precedenti edizioni, si ha una certa sottorappresentazione del Centro, e, in misura minore del Nord Ovest,  

mentre la quota delle imprese del campione localizzata al Sud è ora non troppo distante dal peso dell’area sul Prodotto Interno 

Lordo nazionale; permane invece, anche se in misura inferiore rispetto al passato, la sovrarappresentazione del Nord Est.  

Nella tabella sottostante è riportata la composizione settoriale: 

 

Indagine congiunturale
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Dimensione dei settori del campione

  Numero imprese Percentuale

Agroalimentare 139 5,1% 

Chimico 79 2,9%

Plastica - Gomma 155 5,7% 

Ceramico - Vetro 26 1,0% 

Metallurgico 200 7,4%

Prodotti da Lavorazioni Meccaniche 511 18,9%

Macchine 126 4,7%

Impiantistica 132 4,9%

Elettromeccanica - Elettronica 150 5,6%

Legno  97 3,6%

Mobile - Arredo 55 2,0%

Tessile e Abbigliamento  84 3,1%

Pelle, Concia e Calzature 18 0,7%

Informatica e Telecomunicazioni 101 3,7%

Carto - Grafico - Editoria 113 4,2%

Costruzioni 236 8,7%

Lapideo - Estrattivo - Laterizio 33 1,2%

Trasporti e Logistica 54 2,0%

Altre imprese Manifatturiere 110 4,1%

Servizi 268 9,9%

Nessuna selezione 14 0,5%

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.

Confapi I Sem 2006.indd   14 21/3/06   17:18:08



I semestre 2006 

Relativamente al settore Manifatturiero – escludendo le imprese di Servizi e le Costruzioni – la percentuale delle 

risposte riflette piuttosto bene la numerosità dei singoli sottosettori nell’universo di riferimento. Per vocazione storica, 

Confapi ha tra gli associati una quota notevole di imprese metalmeccaniche, questo si riflette in una moderata 

sovrarappresentazione di questo macrosettore nel campione. Rispetto alle precedenti indagini, si evidenzia poi un 

progressiva riduzione della numerosità delle imprese appartenenti ai settori Tessile e Abbigliamento e Pelle, Concia 

e Calzature, che appaiono ora sottorappresentate nel confronto con i dati censuari. D’altro canto, bisogna tenere 

presente che è ben possibile che la riduzione della numerosità delle risposte di imprese di questi settori rispecchi 

un fenomeno in atto nello stesso universo di riferimento: dal 2001, anno dell’ultimo censimento ISTAT, l’indice della 

produzione industriale si è infatti ridotto del 18.9% e del 28.7% rispettivamente per i suddetti settori1.

In termini dimensionali, rispetto alla scorsa indagine, a seguito della diminuzione della  quota di imprese con 

10-49 addetti e dell’aumento del numero di microimprese (1-9 addetti) intervistate, di cui permane una leggera 

sottorappresentazione soprattutto per quanto riguarda le imprese tra due e cinque addetti, il campione si conferma 

nel dare un’immagine più aderente alla realtà.

Se si considerano le dimensioni d’impresa in relazione alle aree territoriali si percepisce una chiara prevalenza di 

imprese di piccolissima dimensione nel Sud e (in modo meno accentuato) nel Centro, a fronte di un maggior peso 

delle imprese medio grandi al Nord.

15

Dimensione delle imprese nel campione

 Numero di addetti Numero di imprese Percentuale

 tra 1 e 5  391 15,3%

 tra 6 e 9 460 18,0%

 tra 10 e 20  885 34,6%

 tra 21 e 49  548 21,4%

 tra 50 e 99 179 7,0%

 tra 100 e 249 72 2,8%

 più di 250 20 0,8%

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.

1   Il calo delle risposte specifico di questa rilevazione rispetto alla precedente può essere inoltre parzialmente ricondotto a fattori di tipo stagionale.
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È importante anche analizzare la composizione settoriale incrociandola con la localizzazione territoriale, tenendo 

però presente che non necessariamente alla specializzazione in un dato settore consegue una performance 

dell’area dello stesso tono, come mostrato dai dati delle precedenti indagini. In effetti, questo sembra suggerire che 

in alcune circostanze i fattori geografici possano essere rilevanti quanto quelli settoriali. Dall’analisi si conferma la 

vocazione spiccata alle produzioni di tipo metallurgico e meccanico nel Nord Ovest, di imprese legate ai Servizi 

nel Centro e di imprese del settore Agroalimentare e delle Costruzioni nel Sud. In genere si nota poi una maggior 

presenza, in termini di peso sul totale, delle imprese del settore Informatico e Telecomunicazioni nel Mezzogiorno 

e nel Centro rispetto al Nord. 

16

Confronto della dimensione delle imprese per area geografica

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Analisi delle risposte

Dopo le difficoltà di fine 2004 e la cautela espressa dalle imprese nel corso del 2005, all’inizio di questo anno i risultati 

dell’indagine sono caratterizzati da una più evidente intonazione positiva. I saldi mostrano abbastanza omogeneamente 

miglioramenti sia in riferimento alla situazione corrente che in relazione alle aspettative per i prossimi mesi. Le indicazioni 

relative a produzione, fatturato e ordini tornano sui livelli di inizio 2004, il periodo più brillante registrato dall’indagine (che, 

ricordiamo, nella sua forma attuale è alla quinta edizione) e, come confermato anche dai dati effettivi della produzione 

industriale, per l’intero settore Manifatturiero italiano.
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Composizione settoriale per area geografica

 Nord Ovest Nord Est Centro Sud

Agroalimentare 2,0% 4,1% 3,1% 13,8%

Chimico 3,1% 3,1% 2,1% 2,8%

Plastica - Gomma 6,8% 6,8% 5,2% 1,5%

Ceramico - Vetro 1,6% 0,7% 2,1% 0,2%

Metallurgico 13,7% 6,0% 8,3% 1,3%

Prodotti da Lavorazioni Meccaniche 27,2% 17,6% 8,3% 14,4%

Macchine 4,6% 6,6% 2,1% 0,4%

Impiantistica 2,7% 5,3% 8,9% 5,3%

Elettromeccanica - Elettronica 7,2% 6,8% 2,1% 1,3%

Legno  3,0% 4,6% 0,5% 3,2%

Mobile - Arredo 1,8% 2,3% 5,7% 0,4%

Tessile e Abbigliamento  4,0% 3,3% 1,6% 1,9%

Pelle, Concia e Calzature 0,0% 1,3% 0,5% 0,2%

Informatica e Telecomunicazioni 2,5% 2,0% 4,2% 10,4%

Carto - Grafico - Editoria 4,9% 4,2% 2,6% 3,6%

Costruzioni 2,0% 6,0% 13,5% 24,4%

Lapideo - Estrattivo - Laterizio 0,1% 1,9% 2,6% 0,2%

Trasporti e Logistica 1,2% 1,8% 5,2% 2,5%

Altre imprese Manifatturiere 4,6% 4,3% 5,7% 0,4%

Servizi 6,1% 10,7% 14,6% 11,7%

Nessuna selezione 0,5% 0,6% 1,0% 0,0%

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Restano tuttavia alcune aree di difficoltà: le tensioni sui margini per esempio e, conseguentemente, un andamento ancora 

in flessione per la maggioranza delle imprese dell’Utile Lordo; sembrano però esserci le premesse perchè il 2006 possa 

rappresentare una fase migliore per il sistema delle piccole e medie imprese italiane. 

Andando più nel dettaglio, come detto in precedenza, si registra una risalita del saldo relativo ai livelli produttivi che dallo zero 

della precedente rilevazione si porta al 12,1% (questo, sia pur di poco, è effettivamente il livello più elevato registrato nella nostra 

indagine); al balzo del saldo relativo alla produzione si accompagnano anche quelli degli ordini (da -6,4% a 11,8%) e del fatturato 

(da 1,3% a 12,5%). Nell’indagine precedente, ordini e fatturato soffrivano particolarmente della debolezza della domanda 

proveniente dal mercato domestico, segnalata invece in recupero in questa rilevazione: il numero di imprese che osserva un 

aumento degli ordini provenienti dall’Italia supera quello delle imprese che li segnala in diminuzione del 6,8% contro il -5,9% 

di sei mesi fa. Anche in riferimento al fatturato la quota domestica è quella che più marcatamente fa segnare un progresso, 

crescendo a 9,2% da -3,3% (sono in ogni caso in crescita anche le indicazioni per il mercato UE ed extra UE). 

Il miglioramento nella situazione corrente si riflette sull’utilizzo del fattore lavoro: infatti il saldo relativo 

all’occupazione smette di segnalare una diminuzione (passando da -2,3% a 0%) e si riduce il saldo negativo 

relativo all’utilizzo di ore di straordinario (da -19,1% a -10,3%).
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Giudizi sulla situazione corrente dell’economia

 Saldi  

 II Semestre 2003 I Semestre 2004 II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005

 Livello della produzione 6,9% 11,8% 10.4% -0.1% 12,1%

 Livello degli ordini 5,2% 12,1% 8.3% -6.4% 11,8%

 Ordini Italia 0,0% 6,2% 5.6% -5.9% 6,8%

 Ordini UE -6,8% 4,9% 4.7% -3.3% 3,8%

 Ordini extra UE -9,4% 7,3% -3.4% -0.3% 4,4%

 Livello del fatturato 8,1% 14,3% 15.1% 1.3% 12,5%

 Fatturato Italia 2,9% 9,3% 11.8% -3.3% 9,2%

 Fatturato UE -3,7% 6,9% 8.0% -0.3% 4,4%

 Fatturato extra UE -6,9% 4,9% 0.5% -1.0% 3,2%

 Ore lavoro straordinario - - - -19.1% -10,3%

 Occupazione 0,0% 3,8% 2.2% -2.3% 0,0%

 Variazione Utile Lordo - - -6,1% -22,9% -9,1%

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Anche la situazione attesa migliora notevolmente rispetto alla tornata precedente, e questo non era affatto scontato: 

nelle precedenti rilevazioni infatti un chiaro movimento dello stesso segno sia nelle condizioni correnti che in quelle 

attese in effetti si era registrato solo in senso peggiorativo. 

Le attese in riferimento alla produzione registrano un saldo positivo di 22,2% (da 8,8%) mentre gli ordini balzano 

a 22,3% da 7,9% e il fatturato da 9,0% a 22,4%. Anche per quanto riguarda le attese il miglioramento investe in 

particolare il mercato domestico, sia per gli ordini che per il fatturato, mentre crescono su livelli simili i saldi relativi 

ai mercati esteri. È risultata poi in forte incremento anche la tendenza dell’occupazione, qui in deciso territorio 

positivo (sale da 0,6% a 8,7%). Il miglioramento in termini di domanda e di prospettive viene confermato anche dalla 

valutazione del livello delle scorte, percepito come “basso” dalla maggioranza delle imprese sia in riferimento alle 

materie prime (-5,4% il saldo) che soprattutto ai prodotti finiti (-11,9%).

Come detto sopra, le note dolenti restano quelle relative all’andamento dell’Utile Lordo che, pur migliorando, resta 

negativo e non recupera ancora i livelli toccati all’inizio del 2005 (quando era a -6,1%, per poi scendere a -22,9% e risalire 

in questa a -9,1%). Questa dinamica continua ad essere spiegata dalla presenza di pressioni sui costi di produzione 

(chiaramente legati alla dinamica dei prezzi delle materie prime energetiche in particolare) che non può essere trasmessa 

sui prezzi di vendita a causa dell’elevato livello di concorrenzialità e della fragilità della domanda finale. 
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Giudizi sulla situazione attesa dell’economia

 Saldi  

 I Semestre 2004 II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006

 Produzione attesa 19,1% 14,5%  16,0%   8,8%  22,2%

 Ordini attesi 19,3% 15,3%  16,2%   7,9%  22,3%

 Ordini  attesi Italia - -  12,3%   3,7%  19,4%

 Ordini  attesi UE - -  24,3%   3,9%  15,4%

 Ordini  attesi extra UE - -  18,8%   6,6%  15,1%

 Fatturato atteso 20,1% 15,2%  18,6%   9,0%  22,4%

 Fatturato atteso Italia - -  14,4%   3,6%  20,0%

 Fatturato atteso UE - -  8,1%   2,8%  14,0%

 Fatturato atteso extra UE - -  14,7%   6,1%  14,4%

 Tendenze dell’occupazione 9,8% 2,3%  6,3%   0,6%  8,7%

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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In effetti come si vede, anche questa volta la distribuzione della variazione nei costi di produzione è considerevolmente 

più spostata a destra di quella dei prezzi di vendita e, rispetto alla rilevazione precedente, la differenza si accentua. 

In questo caso infatti il valore modale per i costi segnala un aumento tra il 2 e il 4% ma cresce di molto la numerosità 

di imprese che segnala costi in aumento tra il 5 e il 10%. 

Diviene interessante a questo punto analizzare il comportamento in termini di investimento: il miglioramento in 

termini di situazione congiunturale e di prospettive, associato ad un andamento meno negativo della profittabilità 

dovrebbe favorire una più intensa attività di investimento. Questo però non sembra avvenire: in effetti le imprese 

che dichiarano di aver effettuato investimenti sono il 56,4% del totale, lievemente meno della quota della 

rilevazione precedente (56,6%). Il calo sembra confermato dal fatto che tutte le singole voci proposte presentano 

valori in diminuzione rispetto ai semestri passati. In particolare si deve segnalare che tutti gli investimenti 

immateriali segnalano una marcata flessione e in particolare le voci relative a ricerca, organizzazione, formazione e 

certificazione che scendono ai minimi delle rilevazioni. Sono di nuovo pochissime le imprese che segnalano di aver 

investito in partecipazioni in altre imprese, a segnalare che pur in presenza di tassi di interesse ancora contenuti e 

di migliorate prospettive, non vi sia ancora intenzione di tentare la via della crescita per discontinuità. 

20

Giudizi sulla variazione di prezzi di listino e costi di produzione

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Da ultimo, in relazione agli investimenti, si segnala come questa prudenza si confermi in termini di intenzioni in avanti 2: 

la domanda relativa alle intenzioni di investimento nel prossimo futuro riceve una maggioranza di indicazioni di aumento 

ancora più contenuta (50,5%) di quella relativa alle spese effettivamente effettuate. Dunque se l’indagine complessiva 

consegna un messaggio di chiaro miglioramento delle condizioni congiunturali ed anche delle prospettive, questo 

progresso sembra in parte esogeno alle piccole e medie imprese, nel senso che pur in questo mutato quadro le decisioni 

strategiche non sembrano essersi modificate più di tanto. 

 

Per quanto attiene alla struttura finanziaria, le imprese continuano in maggioranza a segnalare difficoltà di accesso al 

credito, difficoltà che sia pur lievemente si accentua rispetto alla rilevazione precedente (il saldo si è portato a -6,6% da 

-5,6%). Le imprese continuano a segnalare una preferenza per l’allungamento delle scadenze del debito, segnalando 

in ulteriore aumento il ricorso al medio/lungo termine (il saldo si porta a +7,1% da +5,5%) ma contemporaneamente 

questa volta è aumentato anche il ricorso al debito a breve termine (il saldo è a + 5,6% dal 2,7% della volta scorsa) 

presumibilmente per soddisfare esigenze produttive e relative alla gestione delle scorte e dei processi di produzione 

21

Destinazione degli investimenti 

 I Semestre 2004 II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005

Hanno effettuato investimenti 62,9% 62,2% 56,6% 56,4%

in:     

Impianti e macchine per ufficio 48,7% 55,0% 54,8% 51,6%

Impianti - 35,7% 36,3% 34,4%

Macchine per ufficio  - 19,3% 18,5% 17,2%

Mezzi Trasporto 24,5% 13,5% 14,6% 11,3%

Immobili 22,1% 9,6% 11,0% 8,4%

Ricerca 29,3% 16,3% 19,2% 15,6%

Marchi 20,1% 10,9% 8,6% 6,0%

Organizzazione 26,5% 17,2% 14,3% 11,2%

Formazione 28,6% 22,5% 16,1% 15,1%

Certificazione 25,7% 19,9% 13,0% 11,1%

Pubblicità 26,4% 14,7% 17,1% 14,9%

Altro 18,5% 2,2% 5,1% 3,7%

Immobilizzazioni Finanziarie 1,1% 0,6% 0,9% 0,9%

- di cui Acquisizione Partecipazioni 17,1% 2,0% 5,3% 2,2%

Intenzioni di investimento - - - 50,5%      

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.

2   La domanda è stata riformulata rispetto alle rilevazioni precedenti e quindi è di difficile comparabilità.
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e vendita. Le imprese suggeriscono poi in lieve maggioranza un aumento del ricorso all’autofinanziamento, ma il 

saldo resta sugli stessi livelli della volta precedente a testimonianza ulteriore di come non vi sia stato un progresso 

abbastanza netto in termini di risultati economici. 

Nella scorsa rilevazione avevamo sottolineato come si potesse identificare un nucleo di imprese che, caratterizzato 

da risultati in miglioramento3, segnalava anche comportamenti radicalmente differenti in termini di decisioni di 

investimento; questo nucleo di imprese è diventato un po’ più ampio, ed è costituito ora da 526 imprese (quasi il 20% 

del campione) ed anche se la sua specificità si è un po’ diluita rispetto al periodo precedente, è ancora netta: il 65,6% di 

queste imprese infatti dichiara di aver effettuato investimenti (erano il 71% la volta scorsa) e sono il 67,9% a dichiarare 

di averne in programma per il prossimo futuro. Anche in termini di finalità, quella dell’ampliamento della capacità è 

più nettamente prevalente per queste imprese come anche una più spiccata quota di investimenti in formazione e 

ricerca. In ogni caso anche da questa analisi sembra evidente che vi sia un nucleo di imprese di dimensioni medio 

piccole che è attrezzato per crescere e che mostra capacità competitive che gli consentono di superare anche le fasi 

congiunturalmente meno positive. È vero anche che non emerge l'evidenza che questo nucleo tenda a crescere4. 

In questo periodo è nitida l’impressione che il settore Manifatturiero italiano stia attraversando una fase di profonda 

e in alcuni casi dolorosa ristrutturazione. Come già discusso in altre parti di questo rapporto un segno di questa 

trasformazione è reperibile nella mutata composizione per settore delle imprese che rispondono al questionario. 

In fasi di questo tipo viene naturale chiedersi se i meccanismi di “selezione naturale” del mercato siano dunque 

particolarmente intensi e si manifestino in una polarizzazione dei risultati economici. Una delle modalità per analizzare 

la presenza di questo fenomeno è quella di valutare la differenza tra i saldi grezzi e i saldi normalizzati5, ossia di 

tenere conto di quanto è ampia l’area di “stabilità” delle risposte. Da questa analisi però non emergono indicazioni 

chiarissime: guardando alla variazione dell’Utile Lordo, il saldo grezzo era pari a -6,1% e quello normalizzato a -13,1% 

nel dicembre 2004, rispettivamente a -22,9% e a -49,9% nel giugno 2005  e -9,1% e -19,9% in questa rilevazione, con 

un’area di stabilità sempre nell’intorno del 45% delle risposte delle imprese. 

22

3   Quelle che rispondono alla domanda sulla variazione dell’Utile Lordo segnalando un aumento.
4   In effetti guardando all’indicazione che proviene dalle spese per investimento sembrerebbe che al migliorare della condizione generale dell’economia il novero di imprese 

i cui risultati economici tendono a migliorare aumenta, ricomprendendo imprese magari un po’ meno efficienti di quelle del nucleo di eccellenza.     
5   Si veda il capitolo Metodologia per una descrizione dei due saldi.
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Abbiamo quindi percorso un’altra strada di analisi: abbiamo cioè isolato le performance positive e negative in termini di 

Utile Lordo (escludendo dunque l’area di stabilità) e valutato le differenze tra le due categorie di imprese in relazione 

ad altre variabili di performance (ordini, produzione e fatturato). La media delle differenze per le tre risposte tra il 

gruppo di imprese che presentava variazioni positive dell’Utile Lordo e quelle che presentavano variazioni negative 

è mostrata nella tabella sottostante, insieme alla numerosità relativa dei due gruppi. Questa differenza è dunque 

aumentata fortemente nella scorsa rilevazione, a fronte di condizioni complessive piuttosto negative, si è un po’ ridotta 

in questa ma restando su livelli considerevolmente più elevati di quelli di un anno fa. 

 

Apparentemente quindi una tendenziale polarizzazione nei risultati economici è visibile nei risultati delle ultime 

indagini e appare più marcata nelle fasi di difficoltà.

Dunque, complessivamente si può dire che le imprese giudichino positiva la situazione attuale e guardino con una 

certa fiducia alle prospettive di medio termine; per entrambe le valutazioni infatti l’indagine mostra valori positivi in 

netta ripresa rispetto a sei mesi fa e sui massimi dall’inizio dell’indagine UniCredit Banca d'Impresa-Confapi. Restano 

tuttavia due elementi di preoccupazione: il permanere di risultati economici non brillanti nonostante il progresso della 

situazione congiunturale e una apparente insensibilità delle decisioni strategiche al mutato clima. Gli investimenti 

attuati e quelli intenzionali non sembrano infatti preludere a mutamenti sostanziali delle capacità competitive del 

sistema produttivo delle piccole  e medie imprese italiane.
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Analisi delle performance in termini di Utile Lordo

 Numero delle imprese

 Aumento Utile Lordo (A)  Diminuzione Utile Lordo (D) 

II 2004 415 522 

I 2005 392 969 

II 2005 526 736 

 

 Saldi

  Produzione Fatturato Ordini

  (A)  (D) (A)  (D) (A)  (D) Media delle differenze

II 2004 36,7 -12,3 40,9 -6,0 33,0 -17,6 48,8 

I 2005 61,7 -42,5 66,0 -44,3 57,6 -47,8 106,6 

II 2005 48,8 -23,8 55,3 -27 51,4 -24,9 77,1 
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Analisi per dimensione d’impresa

La scomposizione dei risultati dell’indagine in riferimento alla dimensione di impresa consegna un’evidenza importante: nelle 

passate edizioni si era notata in maniera crescente una dinamica ad U delle performance; sia in riferimento alla produzione 

che agli ordini ma anche direttamente ai risultati economici le dimensioni intermedie e nella fattispecie le imprese con un 

numero di addetti compreso tra i 6 e i 50 sembravano progressivamente accusare più problemi delle altre. Nonostante il 

chiaro cambiamento di direzione (il clima generale migliora evidentemente) questa forma ad U si accentua ulteriormente. 
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Andamento della produzione per dimensione di impresa

 Situazione corrente Situazione attesa

 Saldi Saldi 

Addetti II Sem 2003 I Sem 2004 II Sem 2004 I Sem 2005 II Sem 2005 I Sem 2004 II Sem 2004 I Sem 2005 II Sem 2005 I Sem 2006

 1 - 5  
19,2%

 5,6% 6,6% -0,6% 14,2% 
30,2%

 12,4% 16,1% 17,9% 35,3%

 6 - 9   7,6% 9,3% -3,3% 3,1%  11,0% 18,9% 10,9% 17,5%

 10 - 20  
1,4%

 10,4% 8,7% -0,4% 10,7% 
11,4%

 15,5% 13,2% 7,2% 20,3%

 21 - 49   16,4% 13,6% 0,3% 15,4%  13,4% 16,0% 7,3% 16,8%

 50 - 99  
9,9%

 26,1% 13,5% 6,1% 19,2% 
30,4%

 15,5% 21,9% 15,6% 30,0%

 100 - 249   29,6% 30,9% 9,9% 27,3%  33,8% 26,6% 5,7% 27,7%

  totale  6,9% 11,8% 10,4% -0,1% 12,1% 19,1% 14,5% 16,0% 8,8% 22,2%

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.

Andamento degli ordini per dimensione di impresa

 Situazione corrente Situazione attesa

 Saldi Saldi 

Addetti II Sem 2003 I Sem 2004 II Sem 2004 I Sem 2005 II Sem 2005 I Sem 2004 II Sem 2004 I Sem 2005 II Sem 2005 I Sem 2006

 1 - 5  
15,6%

 5,3% 3,20% -6,50% 18,5% 
32,5%

 16,1% 18,4% 16,0% 37,7%

 6 - 9   8,6% 4,8% -10,0% -2,8%  14,8% 19,2% 6,4% 19,1%

 10 - 20  
1,3%

 13,1% 9,0% -6,8% 11,6% 
10,9%

 15,0% 12,2% 5,4% 17,0%

 21 - 49   16,4% 9,8% -6,1% 15,3%  13,2% 14,8% 8,5% 19,1%

 50 - 99  
11,4%

 27,6% 13,5% 3,1% 20,3% 
30,4%

 13,2% 22,3% 14,4% 30,1%

 100 - 249   22,7% 23,5% 7,9% 26,2%  28,8% 27,3% 10,9% 23,6%

 totale  5,2% 12,1% 8,3% -6,4% 11,8% 19,3% 15,3% 16,2% 7,9% 22,3%

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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In special modo la categoria di imprese tra i 6 e i 20 addetti sembra quella che più chiaramente mostra un differenziale 

negativo di performace, soprattutto in riferimento alla situazione corrente. Anche in termini di variazione dell’Utile Lordo, 

i saldi più negativi si riscontrano in corrispondenza delle categorie 6-9 addetti (-13%) e 10-20 addetti (-10%) e i risultati 

migliori alle code (-0,3% per le imprese con 1-5 addetti e -6,5% per le imprese con 100-249 addetti). Il perdurare di questo 

differenziale di performance legato alle dimensioni intermedie anche in una fase congiunturale profondamente differente 

conferma l’impressione che le difficoltà strutturali del settore Manifatturiero possano essere particolarmente enfatizzate 

per questa fascia dimensionale; si conferma l’impressione che la struttura eccessivamente parcellizzata del tessuto 

produttivo italiano costituisca un fattore di debolezza, le micro imprese contraddicono parzialmente questa impressione 

grazie alla notevole flessibilità consentita dalla ridottissima dimensione. 

Andamento del fatturato per dimensione di impresa

 Situazione corrente Situazione attesa

 Saldi Saldi 

Addetti II Sem 2003 I Sem 2004 II Sem 2004 I Sem 2005 II Sem 2005 I Sem 2004 II Sem 2004 I Sem 2005 II Sem 2005 I Sem 2006

 1 - 5  
19,7%

 8,5% 8,2% 0,3% 17,2% 
33%

 15,7% 21,8% 14,0% 35,6%

 6 - 9   10,9% 12,4% -2,4% 0,0%  12,6% 21,8% 12,0% 18,4%

 10 - 20  
3,6%

 11,8% 15,6% -0,2% 8,5% 
12,2%

 13,5% 15,3% 7,5% 16,5%

 21 - 49   19,6% 17,4% 4,6% 20,7%  13,8% 15,9% 10,0% 19,2%

 50 - 99  
12,6%

 30,0% 19,7% 2,2% 23,1% 
26,8%

 19,4% 26,8% 14,2% 34,0%

 100 - 249   30,9% 34,4% 24,6% 27,4%  35,3% 29,8% 4,7% 32,2%

 totale  8,1% 14,3% 15,1% 1,3% 12,5% 20,1% 15,3% 18,6% 9,0% 22,4%

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.

Ordini attesi per dimensione d'impresa

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Per quanto attiene alle decisioni di investimento, si nota abbastanza chiaramente come la quota delle imprese che 

dichiara di aver effettuato investimenti in ricerca, formazione e certificazione sia crescente con la dimensione. 

Questa stessa relazione vale anche per gli investimenti nel complesso; al contrario però di quanto notato nella 

precedente indagine, questa volta la finalità di ampliamento della capacità non è prerogativa delle piccolissime 

imprese (che investono in modo più discontinuo e quando lo fanno hanno prevalentemente questa finalità), ma anche 

delle grandi: non è più rintracciabile in questo senso una relazione con la dimensione d’impresa, grazie proprio al 

fatto che per le grandi è aumentata la quota di quelle che dichiarano l’espansione della capacità tra le finalità. Questa 

indicazione è senza dubbio positiva.
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Utile Lordo per dimensione

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Investimenti in ricerca, formazione, certificazione per dimensione

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Analisi per settore 

Nel corso dell’ultimo semestre la situazione corrente è sensibilmente migliorata, si è infatti assistito ad un aumento 

del fatturato conseguito dalle imprese in quasi tutti i settori, a cui si sono accompagnati sia un incremento della 

produzione che un aumento degli ordini.  

L’evoluzione positiva ha riguardato tutti i comparti qui considerati, l’unica eccezione è rappresentata dalle imprese 

appartenenti al settore Ceramica e Vetro, dove si riscontra un’ulteriore, seppur lieve, peggioramento, che riguarda, 

nonostante la segnalazione di un aumento degli ordini, sia il fronte produttivo che quello relativo al fatturato. 

Su un totale di 20 settori dal lato della produzione 16 presentano un saldo positivo (contro i 7 del semestre precedente) 

e solo 4 un saldo negativo mentre per quanto concerne il livello degli ordini 15 settori evidenziano un saldo positivo, 

4 negativo e solo 1 nullo, lo stesso per i saldi relativi al fatturato.

In aggregato si nota il miglioramento della domanda di origine domestica, mentre a livello dei singoli comparti la 

situazione appare eterogenea. Tra i settori che beneficiano della ripresa degli ordini relativi al mercato interno abbiamo 

il Tessile e Abbigliamento, l’Informatica, i Servizi alle imprese, le Costruzioni, la Chimica, la Plastica e Gomma e il 

comparto Macchine. Tra quelli che godono del supporto della domanda estera (in particolare dal mercato extra UE) 

sono da annoverare  il settore calzaturiero e quello delle Lavorazioni Meccaniche.
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Investimenti per dimensione

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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In riferimento alla situazione corrente il settore Agroalimentare, quello calzaturiero e il comparto del Legno sono quelli 

che hanno registrato il miglioramento più marcato.
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 Giudizi sulla situazione corrente per settore

Produzione Ordini Fatturato

I Sem 
2004

II Sem 
2004 

I Sem 
2005

II Sem 
2005

I Sem 
2004

II Sem 
2004 

I Sem 
2005

II Sem 
2005

I Sem 
2004

II Sem 
2004 

I Sem 
2005

II Sem 
2005

Agroalimentare 15,4% 28,1% 12,9% 28,9% 9,8% 28,5% 9,9% 31,1% 16,2% 25,2% 20,0% 40,8%

Chimica (1) 16,4% -1,4% 4,4% 12,8% 14,6% -2,9% 2,7% 7,2% 22,9% 3,1% 7,8% 11,9%

Plastica - Gomma (1) 16,4% -0,9% -12,9% -2,8% 14,6% -1,7% -20,8% -0,7% 22,9% 0,9% -15,4% -1,4%

Ceramico - Vetro -36,8% 14,3% -3,4% -3,8% -27,8% 10,3% -15,4% -4,0% -26,3% 17,2% -7,4% -8,3%

Metallurgico 13,2% 5,4% 0,0% 1,6% 12,6% 5,1% -7,4% 5,2% 21,0% 16,3% 3,0% 9,9%

Prodotti da Lavorazioni 
Meccaniche 17,5% 10,4% 3,3% 8,2% 18,2% 6,9% -6,1% 8,0% 20,0% 14,9% 2,8% 9,3%

Macchine 15,0% 6,8% -4,0% 14,2% 16,1% -4,4% -9,9% 10,8% 7,5% 1,6% -9,9% 14,0%

Impiantistica 8,3% 14,8% -0,7% 11,6% 13,9% 10,1% -9,0% 11,2% 4,7% 18,0% -4,7% 13,7%

Elettromeccanica - 
Elettronica 17,6% 3,2% 1,2% 19,3% 9,8% 4,7% -6,2% 16,5% 13,7% 9,8% 4,1% 18,6%

Legno (2) 7,4% 2,3% -11,4% 10,8% 8,9% 3,6% -15,2% 10,6% 10,6% 17,9% -9,7% 7,4%

Mobile e Arredamento (2) 7,4% 3,4% -7,4% 11,3% 8,9% 10,2% -4,5% 11,8% 10,6% 20,0% -3,1% 8,0%

Tessile e Abbigliamento (3) -3,3% -5,5% -26,7% -22,9% -1,2% -8,0% -25,0% -21,4% -0,4% -7,0% -16,1% -25,7%

Pelle, Concia e Calzature (3) -3,3% 12,8% -27,3% 5,9% -1,2% 2,8% -28,6% 0,0% -0,4% -5,7% -38,9% 18,8%

Informatica e 
Telecomunicazioni 31,6% 37,3% 7,5% 22,8% 38,1% 34,2% 1,9% 18,2% 35,7% 44,3% 9,6% 14,8%

Carto - Grafico - Editoria -10,1% -1,0% 0,0% 4,0% -5,7% -4,2% -11,6% 5,8% -6,9% 1,1% -6,8% 0,0%

Costruzioni (4) 13,8% 18,4% 8,4% 22,3% 9,2% 11,1% 3,2% 16,7% 14,4% 23,9% 2,5% 20,9%

Lapideo - Estrattivo - 
Laterizio (4) 13,8% 18,4% -12,2% -3,3% 9,2% 11,1% -15,2% -10,3% 14,4% 23,9% 8,2% -25,0%

Trasporti e Logistica - - -3,6% 23,4% - - -8,2% 20,8% - - -1,7% 19,6%

Altre imprese
Manifatturiere - - -4,5% 16,1% - - -6,1% 17,2% - - 6,3% 18,4%

Servizi 17,4% 25,0% 11,2% 27,9% 20,0% 26,2% 5,5% 30,0% 11,0% 30,0% 15,7% 22,4%

(1) nelle prime rilevazioni si considerava il settore Chimica - Plastica - Gomma.
(2) nelle prime rilevazioni si considerava il settore Legno - Mobile.
(3)  nelle prime rilevazioni si considerava il settore Tessile - Abbigliamento / Pelletteria - Calzature.
(4)  nelle prime rilevazioni si considerava il settore Costruzioni - Lapideo.

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Per quanto concerne la situazione attesa il quadro si rivela più ottimista che in passato. Per quasi tutti i settori le 

aspettative per il futuro annunciano un marcato miglioramento: il saldo della produzione permane positivo, seppur 

in leggero declino, anche per quanto riguarda i settori Agroalimentare, Lapideo-Estrattivo e quello dei Servizi, segno 

confermato anche dalle attese sugli ordini  e sul fatturato.
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 Giudizi sulla situazione attesa per settore

Produzione Ordini Fatturato

I Sem 
2004

II Sem 
2004 

I Sem 
2005

II Sem 
2005

I Sem 
2004

II Sem 
2004 

I Sem 
2005

II Sem 
2005

I Sem 
2004

II Sem 
2004 

I Sem 
2005

II Sem 
2005

Agroalimentare 38,8% 36,1% 46,3% 44,4% 40,9% 38,1% 55,3% 51,7% 36,5% 34,4% 50,8% 41,5%

Chimica (1) 11,8% 10,9% 10,6% 33,3% 12,8% 12,5% 10,7% 33,3% 13,0% 24,0% 9,6% 22,7%

Plastica-gomma (1) 11,8% 10,8% -11,5% 19,1% 12,8% 9,1% -13,6% 23,6% 13,0% 12,9% -12,4% 19,8%

Ceramica e vetro -5,3% 0,0% 10,0% 28,6% -5,9% 0,0% 3,4% 31,8% -17,6% 0,0% 7,4% 28,6%

Metallurgico 1,6% 21,8% -7,7% 18,1% 2,4% 16,7% -3,8% 17,8% 2,4% 21,9% -0,5% 16,1%

Prodotti da Lavorazioni 
Meccaniche 6,5% 18,6% 1,5% 18,6% 6,8% 19,0% -1,1% 18,2% 5,1% 20,2% -1,7% 19,4%

Macchine 16,6% 9,3% 5,2% 12,6% 17,6% 9,4% 0,9% 24,5% 19,0% 6,0% -1,7% 16,0%

Impiantistica 23,3% 12,4% 10,0% 9,5% 24,0% 13,6% 5,0% 11,3% 23,3% 22,3% 9,8% 11,8%

Elettromeccanica -
elettronica 21,8% 9,6% 11,5% 27,8% 25,8% 14,8% 13,4% 22,3% 26,3% 22,2% 11,9% 28,4%

Legno (2) 16,9% 20,5% 2,4% 18,0% 21,6% 14,6% 7,7% 9,6% 22,0% 22,2% 10,8% 12,3%

Mobile e Arredamento  (2) 16,9% 10,9% 6,1% 24,5% 21,6% 14,0% 15,9% 21,3% 22,0% 12,5% 11,3% 24,5%

Tessile e Abbigliamento (3) 3,3% -8,2% -5,4% 14,5% 5,2% -1,9% -11,0% 9,1% 3,8% 0,0% -3,8% 25,0%

Pelle, Concia e Calzature (3) 3,3% 15,8% -5,0% 29,4% 5,2% 24,3% -12,5% 38,5% 3,8% 24,3% -25,0% 23,5%

Informatica -
Telecomunicazioni 31,0% 31,3% 16,7% 42,5% 34,4% 35,1% 24,5% 36,8% 28,3% 27,0% 22,9% 41,7%

Carto-grafica-editoria 4,3% 15,4% 5,9% 19,4% 2,4% 9,7% 3,9% 19,8% -3,7% 18,3% 1,2% 24,1%

Costruzioni (4) 22,1% 16,5% 20,2% 25,2% 16,8% 11,1% 7,6% 26,5% 22,8% 16,3% 18,2% 26,6%

Lapideo - Estrattivo - 
Laterizio (4) - - 10,4% 7,1% - - 10,4% -3,6% - - 2,1% 3,4%

Trasporti e Logistica - - 22,0% 35,6% - - 24,5% 31,3% - - 18,0% 29,8%

Altre imprese 
Manifatturiere - - -1,2% 11,3% - - 7,7% 8,3% - - 15,8% 11,3%

Servizi 22,6% 21,4% 28,8% 23,5% 27,7% 27,3% 23,1% 23,8% 28,6% 21,3% 22,9% 23,0%

(1) nelle prime rilevazioni si considerava il settore Chimica - Plastica - Gomma.
(2) nelle prime rilevazioni si considerava il settore Legno - Mobile.
(3)  nelle prime rilevazioni si considerava il settore Tessile - Abbigliamento / Pelletteria - Calzature.
(4)  nelle prime rilevazioni si considerava il settore Costruzioni - Lapideo.

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Il numero di settori nei quali la quota di imprese che afferma di aver effettuato investimenti risulta crescente rispetto al 

semestre precedente, aumenta, passando da 3 a 5. Tra queste il miglioramento più evidente viene registrato dai settori 

Macchine e Legno che rappresentano anche quelli nei quali più si è investito in ricerca ma anche in impianti. 

Il settore Tessile e Abbigliamento, comparto chiave del modello di specializzazione italiano, continua a riflettere una 

situazione corrente deteriorata dal lato della produzione, del portafoglio ordini e del fatturato: i saldi sono tutti di segno 

negativo e il leggero miglioramento deriva esclusivamente dalla ripresa della domanda domestica, mentre i saldi relativi al 

mercato estero (sia europeo che extra UE) presentano un’ulteriore contrazione che si riflette pienamente sul fatturato, a 

conferma dell’ulteriore perdita di competitività sperimentata dal settore. 
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 Investimenti per settore in variazione rispetto all'indagine precedente

Macchine Mezzi di Immobilizz. Acquisiz.
Investimenti Impianti per ufficio trasporto Immobili Ricerca Marchi Organizz. Formaz. Certificaz. Pubblicità Finanz. Partecipaz

Agroalimentare -3,9% -7,9% -13,7% -3,2% -0,3% -9,6% -2,6% -3,2% -6,1% -8,9% -5,8% -1,4% -0,6%

Chimico (1) -3,0% -10,3% 0,8% -1,0% -1,7% -4,4% -1,6% -0,3% -5,0% 0,8% -1,0% n.d. -2,8%

Plastica - Gomma (1) -5,7% 1,7% -1,0% -1,4% -4,2% -2,2% -6,0% -2,9% 1,4% -2,9% -4,6% -1,7% -3,8%

Ceramico - Vetro -3,8% -0,9% -2,3% -18,2% -5,3% -2,8% 4,7% 0,2% -14,4% 1,6% -0,6% -3,0% -3,0%

Metallurgico -0,3% -1,6% 0,8% -2,0% -6,6% -10,8% -6,3% -1,4% -0,6% -0,3% -1,1% n.d. -5,4%

Prodotti da Lavorazioni 
Meccaniche -1,0% -2,5% 2,2% 2,5% -1,9% -1,5% -2,6% -2,5% 0,7% -1,1% -5,4% -1,1% -1,5%

Macchine 12,5% 2,7% -1,8% -5,6% -6,1% 8,8% 4,3% -2,8% -1,8% 1,0% 1,7% 0,7% -3,2%

Impiantistica 0,5% -0,5% 1,3% -7,8% -1,2% -3,0% -0,8% -1,9% -1,4% -2,6% 3,0% 0,1% -3,9%

Elettromeccanica - 
Elettronica 0,0% 0,8% 0,5% -0,5% -3,1% -7,2% -1,4% 2,1% -0,5% 3,5% -0,2% -1,0% -4,0%

Legno (2) 7,5% 5,3% -5,1% -2,7% 0,6% 2,5% 1,8% 0,3% -1,9% -2,6% -0,1% n.d. 2,0%

Mobile - Arredo (2) -8,2% -8,8% -10,0% -11,2% -6,6% -10,0% -6,6% -4,0% -3,0% 0,4% -12,7% -1,4% -5,1%

Tessile e Abbigliamento (3) -5,2% -3,3% 4,0% -2,1% -0,9% -3,4% -1,2% -0,8% 0,0% -2,1% 0,2% n.d. -4,8%

Pelle, Concia e Calzature (3) -18,2% -19,7% -20,7% -2,5% -12,6% -2,5% 8,6% -21,7% 3,1% -3,5% -10,6% n.d. -18,2%

Informatica e 
Telecomunicazioni 2,8% -6,7% -0,4% -8,1% -4,8% 0,1% -1,4% -9,1% 5,7% -1,9% -9,5% 1,4% -5,8%

Carto - Grafico - Editoria -2,2% -8,8% 2,9% 0,2% -1,6% -4,1% -6,0% -0,8% -2,5% -3,3% 2,9% n.d. -0,7%

Servizi alle imprese 4,3% -0,1% 1,4% -3,4% -0,2% 0,0% -0,1% -0,1% 2,3% -3,6% 1,9% 0,0% 0,6%

(1) nelle prime rilevazioni si considerava il settore Chimica - Plastica - Gomma.
(2) nelle prime rilevazioni si considerava il settore Legno - Mobile.
(3)  nelle prime rilevazioni si considerava il settore Tessile - Abbigliamento / Pelletteria - Calzature; per questi settori la differenza è calcolata con riferimento all’aggregato.

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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La situazione è decisamente più incoraggiante dal lato delle aspettative: mai, dall’inizio di quest’indagine, le attese per 

il futuro si sono attestate su livelli positivi così elevati, mentre il 48,8% delle imprese intervistate asserisce l’intenzione di 

effettuare investimenti nel prossimo semestre.

Il settore delle Calzature registra invece segnali di ripresa e, contrariamente al settore Abbigliamento, il 

miglioramento non è in questo caso esclusivamente ascrivibile alla domanda domestica, ma anche a quella 

estera, in particolare extra UE. 

Sia per il settore Tessile e Abbigliamento che per quello Calzaturiero vi è da segnalare una progressiva riduzione 

delle difficoltà di accesso al credito.
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Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Tessile e Abbigliamento

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione -3,3% -5,5% -26,7% -22,9%

Livello ordini -1,2% -8,0% -25,0% -21,4%

Livello ordini Italia -0,8% -10,0% -21,9% -17,9%

Livello ordini estero UE -14,8% -4,3% -30,9% -42,0%

Livello ordini estero extra UE -6,8% -17,5% -11,3% -40,0%

Fatturato -0,4% -7,0% -16,1% -25,7%

Fatturato Italia -0,9% -3,7% -22,6% -13,0%

Fatturato UE -9,8% 7,6% -32,4% -46,9%

Fatturato extra UE -9,3% -11,3% -13,0% -45,5%

Occupazione 6,5% -18,6% -12,7% -22,1%

Variazione Utile Lordo - -8,8% -28,7% -17,6%

Accesso al credito - -18,6% -18,2% -13,5%

Ricorso al debito a breve - 0,0% 8,9% 1,4%

Ricorso al debito a medio/lungo - -17,2% 2,2% -7,4%

Ricorso ad autofinanziamento - 11,0% 10,3% 10,0%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 3,3% -8,2% -5,4% 14,5%

Livello ordini atteso 5,2% -1,9% -11,0% 9,1%

Fatturato atteso 3,8% 0,0% -3,8% 25,0%

Occupazione attesa -2,5% -13,7% -2,6% 7,0%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Laboratorio PMI Indagine congiunturale 

Il settore della Chimica si è caratterizzato per un aumento del livello degli ordini, così come del livello della produzione, 

ma mentre il saldo italiano ha conosciuto un miglioramento, il saldo estero continua a peggiorare, sia sul mercato 

europeo che su quello extra UE. Il progressivo deterioramento del saldo del livello degli ordini estero europeo 

suggerisce la possibilità che il comparto chimico italiano sia sempre più strumentale alla domanda domestica e si 

caratterizzi più per produzioni di nicchia o comunque utilizzate come beni intermedi da produttori locali. 

L’unica nota positiva nello scenario corrente risiede nel miglioramento del saldo relativo alla variazione dell’Utile 

Lordo, che migliora nonostante i rincari petroliferi, pur permanendo negativo. I saldi relativi alla situazione attesa 

segnalano inoltre una visione prospettica ottimista, con intenzioni di investimento futuro segnalate da più della 

metà delle imprese intervistate.
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Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Pelli e Calzature

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione -3,3% 12,8% -27,3% 5,9%

Livello ordini -1,2% 2,8% -28,6% 0,0%

Livello ordini Italia -0,8% -2,9% -42,9% 0,0%

Livello ordini estero UE -14,8% 10,0% -13,3% 9,1%

Livello ordini estero extra UE -6,8% -14,3% -28,6% 20,0%

Fatturato -0,4% -5,7% -38,9% 18,8%

Fatturato Italia -0,9% -5,9% -42,9% 13,3%

Fatturato UE -9,8% 10,0% -14,3% 20,0%

Fatturato extra UE -9,3% -11,1% -15,4% 33,3%

Occupazione 6,5% -5,3% n.s. 11,8%

Variazione Utile Lordo - 16,7% -38,1% 29,4%

Accesso al credito - -7,7% -25,0% 11,8%

Ricorso al debito a breve - 0,0% -5,0% 26,7%

Ricorso al debito a medio/lungo - 13,3% 26,3% 0,0%

Ricorso ad autofinanziamento - n.s. -5,3% n.s.

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 3,3% 15,8% -5,0% 29,4%

Livello ordini atteso 5,2% 24,3% -12,5% 38,5%

Fatturato atteso 3,8% 24,3% -25,0% 23,5%

Occupazione attesa -2,5% 11,1% -5,3% n.s.
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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I semestre 2006 

Il settore Plastica e Gomma registra un miglioramento dei saldi relativi, la percentuale delle imprese che afferma di 

aver assistito ad una diminuzione del livello di produzione e del portafoglio ordini si è ridotta rispetto a quella registrata 

nel primo semestre del 2005, mentre le aspettative sull’evoluzione della domanda prospettano un quadro migliore. Si 

segnala però un brusco inasprimento delle condizioni di accesso al credito.
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Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Chimica

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione 16,4% -1,4% 4,4% 12,8%

Livello ordini 14,6% -2,9% 2,7% 7,2%

Livello ordini Italia 7,2% -2,9% -8,0% 0,0%

Livello ordini estero UE 16,7% 5,8% -1,9% -9,8%

Livello ordini estero extra UE 4,4% -7,0% 13,3% 0,0%

Fatturato 22,9% 3,1% 7,8% 11,9%

Fatturato Italia 14,3% -7,5% 0,0% 1,4%

Fatturato UE 21,1% 14,3% -3,8% -2,3%

Fatturato extra UE 5,5% -2,3% 2,3% -2,9%

Occupazione 4,7% -2,9% -4,6% 0,0%

Variazione Utile Lordo - -15,9% -17,3% -8,3%

Accesso al credito - -5,0% -5,8% -8,3%

Ricorso al debito a breve - 11,7% -1,3% 6,2%

Ricorso al debito a medio/lungo - 1,8% 2,9% -3,2%

Ricorso ad autofinanziamento - 14,9% 8,6% 8,8%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 11,8% 10,9% 10,6% 33,3%

Livello ordini atteso 12,8% 12,5% 10,7% 33,3%

Fatturato atteso 13,0% 24,0% 9,6% 22,7%

Occupazione attesa 1,5% 8,2% -12,2% 8,6%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Laboratorio PMI Indagine congiunturale 

Il settore Agroalimentare presenta una situazione estremamente favorevole sia dal punto di vista corrente che dal 

punto di vista prospettico, l’evidenza di aspettative che in passato si sono rivelate perlopiù corrette fornisce supporto 

alla possibilità che la fase espansiva perduri anche il prossimo semestre.
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Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Plastica e Gomma

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione 16,4% -0,9% -12,9% -2,8%

Livello ordini 14,6% -1,7% -20,8% -0,7%

Livello ordini Italia 7,2% -4,9% -21,3% -2,2%

Livello ordini estero UE 16,7% 7,5% -5,6% -4,7%

Livello ordini estero extra UE 4,4% -10,6% -8,3% -3,3%

Fatturato 22,9% 0,9% -15,4% -1,4%

Fatturato Italia 14,3% -6,0% -23,0% -7,0%

Fatturato UE 21,1% 3,3% -4,0% -4,0%

Fatturato extra UE 5,5% -6,0% -12,6% -9,8%

Occupazione 4,7% 3,5% -6,3% 1,4%

Variazione Utile Lordo - -14,6% -36,2% -21,8%

Accesso al credito - -4,8% 0,6% -11,3%

Ricorso al debito a breve - 9,7% 0,0% 0,0%

Ricorso al debito a medio/lungo - 7,7% 8,7% 4,4%

Ricorso ad autofinanziamento - 6,3% -2,9% 9,3%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 11,8% 10,8% -11,5% 19,1%

Livello ordini atteso 12,8% 9,1% -13,6% 23,6%

Fatturato atteso 13,0% 12,9% -12,4% 19,8%

Occupazione attesa 1,5% 6,0% -13,8% 0,8%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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I semestre 2006 

Il settore dei Servizi presenta una dinamica positiva, che denota un sostanziale recupero rispetto al semestre 

precedente, riportando i saldi della produzione corrente e degli ordini su livelli superiori rispetto a quelli registrati nel 

secondo semestre del 2004, l’unica nota negativa è rappresentata però dall’andamento dei dati relativi al livello degli 

ordini sul mercato extra UE, che divengono negativi. 

Le aspettative per i futuro si mantengono positive e pressoché sugli stessi livelli, ad eccezione di quelle sulla 

produzione attesa che registrano una leggera flessione.
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Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Agroalimentare

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione 15,4% 28,1% 12,9% 28,9%

Livello ordini 9,8% 28,5% 9,9% 31,1%

Livello ordini Italia 2,9% 16,0% 8,5% 25,0%

Livello ordini estero UE 22,2% 28,8% 12,0% 29,4%

Livello ordini estero extra UE 16,3% 16,7% 22,0% 30,9%

Fatturato 16,2% 25,2% 20,0% 40,8%

Fatturato Italia 9,8% 17,9% 11,8% 32,8%

Fatturato UE 24,2% 33,3% 13,9% 36,8%

Fatturato extra UE 9,6% 23,6% 20,8% 31,6%

Occupazione 9,9% 1,4% 4,4% 11,6%

Variazione Utile Lordo - -0,9% -3,9% 5,0%

Accesso al credito - -2,9% 8,4% 4,1%

Ricorso al debito a breve - 11,2% 4,6% 1,6%

Ricorso al debito a medio/lungo - 14,9% 8,0% 9,9%

Ricorso ad autofinanziamento - 24,1% 26,9% 12,2%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 38,8% 36,1% 46,3% 44,4%

Livello ordini atteso 40,9% 38,1% 55,3% 51,7%

Fatturato atteso 36,5% 34,4% 50,8% 41,5%

Occupazione attesa 9,9% 20,5% 18,2% 26,3%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Laboratorio PMI Indagine congiunturale 

Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Servizi alle imprese

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione 17,4% 25,0% 11,2% 27,9%

Livello ordini 20,0% 26,2% 5,5% 30,0%

Livello ordini Italia 17,6% 27,1% 6,4% 24,6%

Livello ordini estero UE -4,3% 13,5% 4,2% 10,1%

Livello ordini estero extra UE 0,0% -35,3% 14,6% -7,7%

Fatturato 11,0% 30,0% 15,7% 22,4%

Fatturato Italia 14,9% 31,8% 13,5% 26,8%

Fatturato UE -8,3% 8,6% 1,9% 1,5%

Fatturato extra UE -5,0% -33,3% 4,5% -5,7%

Occupazione 9,2% 23,0% 3,5% 5,1%

Variazione Utile Lordo - -0,8% -4,4% -1,3%

Accesso al credito - -19,1% -0,4% -10,3%

Ricorso al debito a breve - 8,9% 0,8% 10,3%

Ricorso al debito a medio/lungo - 8,5% 1,8% 14,1%

Ricorso ad autofinanziamento - 4,1% 13,9% 8,5%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 22,6% 21,4% 28,8% 23,5%

Livello ordini atteso 27,7% 27,3% 23,1% 23,8%

Fatturato atteso 28,6% 21,3% 22,9% 23,0%

Occupazione attesa 13,1% 15,9% 7,6% 10,0%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.

 L’andamento corrente del settore delle Costruzioni si dimostra positivo per tutti i saldi ad eccezione del livello del 

fatturato UE; il saldo della variazione dell’Utile Lordo presenta un consistente aumento, passando ampiamente in 

territorio positivo, mentre per quanto riguarda le aspettative, il numero delle imprese che confida in un miglioramento 

è abbastanza elevato. Non sembra dunque che emergano segnali di allarme su questo settore, nonostante i frequenti 

riferimenti all’elevato livello dei prezzi delle abitazioni. 
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I semestre 2006 

Per quanto riguarda il settore dell’Informatica si assiste ad un sensibile aumento del portafoglio ordini complessivo, 

addebitabile all’aumento del livello degli ordini che si registra sul mercato domestico e che più compensa la flessione 

a cui si assiste sul mercato extra UE. Le aspettative per il prossimo semestre appaiono positive.

Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Costruzioni

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione 13,8% 18,4% 8,4% 22,3%

Livello ordini 9,2% 11,1% 3,2% 16,7%

Livello ordini Italia 8,6% 12,7% 8,4% 19,1%

Livello ordini estero UE -7,1% 15,4% -13,6% 4,8%

Livello ordini estero extra UE 0,0% -8,0% 5,0% 0,0%

Fatturato 14,4% 23,9% 2,5% 20,9%

Fatturato Italia 13,3% 23,8% 2,6% 22,2%

Fatturato UE 0,0% 13,6% 0,0% -4,8%

Fatturato extra UE 0,0% 14,3% 5,0% 0,0%

Occupazione 6,7% 4,2% 6,0% 7,1%

Variazione Utile Lordo - -0,5% -9,2% 7,1%

Accesso al credito - -13,1% -13,2% -8,3%

Ricorso al debito a breve - 6,3% -2,2% 8,3%

Ricorso al debito a medio/lungo - 15,0% 2,4% 15,7%

Ricorso ad autofinanziamento - 12,1% 10,0% 4,0%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 22,1% 16,5% 20,2% 25,2%

Livello ordini atteso 16,8% 11,1% 7,6% 26,5%

Fatturato atteso 22,8% 16,3% 18,2% 26,6%

Occupazione attesa 11,3% 8,0% 9,2% 20,2%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Laboratorio PMI Indagine congiunturale 

Il settore Macchine presenta un quadro tutto sommato positivo nonostante il permanere di qualche elemento di 

debolezza. Con riferimento alla situazione corrente il livello della produzione e degli ordini sono aumentati al di là 

delle aspettative nutrite dalle imprese, il portafoglio ordini sul mercato italiano si è mantenuto pressoché stabile 

mentre il fatturato ha registrato un leggero aumento.

Diversa la situazione sul fronte estero: all’aumento degli ordini e della produzione non ha fatto seguito un incremento 

del fatturato che al contrario ha registrato una leggera flessione.

La situazione attesa appare invece estremamente positiva, in particolare è ragguardevole il numero delle imprese 

che ha intenzione di effettuare investimenti nel prossimo semestre (60,3%).

Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Informatica e Telecomunicazioni

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione 31,6% 37,3% 7,5% 22,8%

Livello ordini 38,1% 34,2% 1,9% 18,2%

Livello ordini Italia 40,3% 37,3% 8,3% 22,0%

Livello ordini estero UE 8,3% 10,0% -2,8% 5,9%

Livello ordini estero extra UE 0,0% n.s. 20,6% -9,1%

Fatturato 35,7% 44,9% 9,6% 14,8%

Fatturato Italia 40,8% 44,3% 3,7% 14,4%

Fatturato UE 7,1% n.s. -5,4% 5,6%

Fatturato extra UE -11,1% 6,3% 11,4% -7,7%

Occupazione 1,4% 10,7% -0,8% 0,0%

Variazione Utile Lordo - 5,1% -13,6% -6,5%

Accesso al credito - 1,5% -0,9% -13,3%

Ricorso al debito a breve - 14,3% 10,1% 22,2%

Ricorso al debito a medio/lungo - 14,8% 9,9% 5,6%

Ricorso ad autofinanziamento - 8,2% 5,7% 18,9%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 31,0% 31,3% 16,7% 42,5%

Livello ordini atteso 34,4% 35,1% 24,5% 36,8%

Fatturato atteso 28,3% 27,0% 22,9% 41,7%

Occupazione attesa 6,5% 7,6% 3,8% 24,4%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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I semestre 2006 

Per il settore delle Lavorazioni Meccaniche (che detiene il maggior numero di imprese), il cospicuo miglioramento 

riguarda invece più il fronte estero (in particolare extra Unione anche in questo caso) che quello domestico.

Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Macchine

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione 15,0% 6,8% -4,0% 14,2%

Livello ordini 16,1% -4,4% -9,9% 10,8%

Livello ordini Italia -1,9% -10,5% -19,6% 0,8%

Livello ordini estero UE 10,5% -11,2% -5,0% -1,0%

Livello ordini estero extra UE 14,4% -3,4% 0,0% 2,2%

Fatturato 7,5% 1,6% -9,9% 14,0%

Fatturato Italia -5,0% -6,6% -19,3% 2,5%

Fatturato UE 7,9% -7,5% -5,2% -7,2%

Fatturato extra UE 8,8% 0,0% -1,9% -2,3%

Occupazione -3,9% -1,5% -2,7% -0,8%

Variazione Utile Lordo - -25,5% -24,1% -7,2%

Accesso al credito - -5,3% -6,6% -6,7%

Ricorso al debito a breve - 7,1% -4,2% 1,8%

Ricorso al debito a medio/lungo - 2,9% 1,4% 1,9%

Ricorso ad autofinanziamento - 5,9% 9,9% 8,7%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 16,6% 9,3% 5,2% 12,6%

Livello ordini atteso 17,6% 9,4% 0,9% 24,5%

Fatturato atteso 19,0% 6,0% -1,7% 16,0%

Occupazione attesa -1,2% -1,6% 0,0% 13,2%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Laboratorio PMI Indagine congiunturale 

Con riferimento alla destinazione economica, indicazioni favorevoli si registrano per i beni di consumo, ad eccezione 

del settore Tessile e Abbigliamento, guidati principalmente dalla ripresa della domanda estera, ma un’evoluzione 

positiva caratterizza anche i beni di investimento; mentre per quanto concerne i beni intermedi, il miglioramento 

dei saldi deriva fondamentalmente dal sostegno della domanda interna, la cui evoluzione va però interpretata con 

una certa cautela e tenendo conto dell’esistenza di peculiarità settoriali. Significativo il caso del settore Chimico 

per il quale il maggior sostegno della domanda interna può essere ricondotto anche a fattori di carattere transitorio 

come l’incremento degli acquisti prudenziali dovuti all’effetto dell’aumento del prezzo del petrolio, mentre il quadro 

meno negativo che ha caratterizzato il comparto Plastica e Gomma presumibilmente deriva dal recupero vissuto 

dall’industria automobilistica italiana.

Giudizi sulla situazione corrente e attesa del settore Lavorazioni Meccaniche

Situazione corrente I Semestre 2004  II Semestre 2004 I Semestre 2005 II Semestre 2005 

Livello produzione 17,5% 10,4% 3,3% 8,2%

Livello ordini 18,2% 6,9% -6,1% 8,0%

Livello ordini Italia 9,8% 2,8% -3,5% -0,4%

Livello ordini estero UE 3,0% 11,1% 3,3% 6,0%

Livello ordini estero extra UE 10,3% 2,1% 1,9% 11,4%

Fatturato 20,0% 14,9% 2,8% 9,3%

Fatturato Italia 11,7% 5,2% -2,0% 6,0%

Fatturato UE 5,9% 7,5% 7,1% 9,0%

Fatturato extra UE 10,1% 2,2% 2,3% 14,2%

Occupazione 3,9% 3,2% -4,6% -2,5%

Variazione Utile Lordo - -10,7% -30,5% -14,3%

Accesso al credito - -12,2% -6,8% -4,7%

Ricorso al debito a breve - 3,0% -0,8% 2,7%

Ricorso al debito a medio/lungo - 3,2% 0,0% 6,4%

Ricorso ad autofinanziamento - 3,8% 1,4% 7,1%

Situazione attesa II Semestre 2004  I Semestre 2005 II Semestre 2005 I Semestre 2006 

Livello produzione atteso 6,5% 18,6% 1,5% 18,6%

Livello ordini atteso 6,8% 19,0% -1,1% 18,2%

Fatturato atteso 5,1% 20,2% -1,7% 19,4%

Occupazione attesa 0,9% 3,8% -3,0% 3,8%
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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I semestre 2006 

Al generale miglioramento sul lato della produzione, degli ordini e del fatturato sperimentata dalla situazione corrente non 

si contrappone però un’evidenza positiva in termini di redditività dei settori: gli unici per i quali si registra una maggioranza 

di imprese che dichiarano Utile Lordo in aumento sono l’Agroalimentare e le Costruzioni. Mentre nel primo settore, il 

saldo positivo ed elevato relativo all’Utile Lordo è da ricondurre alla brillante performance economica, nel caso del settore 

delle Costruzioni, analizzando la distribuzione della variazione dei prezzi e dei costi di produzione, emerge una maggiore 

capacità da parte delle imprese (in particolare quelle con un numero di addetti tra 5 e 20) rispetto al totale del campione 

di riversare sui prezzi l’aumento sperimentato sui costi, riducendo così le pressioni sui margini.

A questo va aggiunto che non sempre si evidenzia un’evoluzione positiva delle intenzioni di investimento: in particolare 

è relativamente piccola la quota di imprese che dichiara di voler effettuare investimenti nel prossimo semestre nei settori 

della Metallurgia, delle Lavorazioni Meccaniche, degli Impianti e della Plastica e Gomma. I comparti Agroalimentare, 

Macchine e Informatica sono invece quelli dove si riscontrano le intenzioni di investimento maggiori. 

Anche le risposte sull’occupazione attesa presentano una connotazione settoriale piuttosto eterogenea 

sostanzialmente in linea con le intenzioni di investimento.

 

Analisi per distretto

In questa tornata le imprese che si sono definite come appartenenti a distretti industriali sono state 141 (dunque 

il 5,2% del totale). Bisogna dire che il senso di appartenenza ad un distretto, nonostante i tentativi recenti di dare 

una valenza più formale a questa espressione,  ad esempio con la Legge Finanziaria 2006, tende comunque a 

diminuire. Se si eccettua infatti la punta del 7,1% toccata nella rilevazione precedente, con questa si è ritornati 

sul trend lievemente decrescente che ha caratterizzato questa risposta (dal 5,6% della rilevazione di inizio 2004 al 

5,2% di questa). Dal punto di vista settoriale la connotazione più marcata è quella relativa a imprese appartenenti 

al macrosettore Metalmeccanico (61 imprese), e in particolare al settore Metallurgico (22 imprese); vi è però anche 

una marcata presenza di imprese del comparto Legno-Mobile (25 imprese) e della Chimica-Plastica-Gomma (15 

imprese). Andando a guardare le risposte fornite in questa indagine, le imprese appartenenti a distretti industriali si 

caratterizzano per una visione lievemente più ottimistica delle condizioni correnti in termini di produzione (il saldo è 

a 19,1% contro 12,1%) e degli ordini (15,4% contro 11,8%), ma meno positiva per il fatturato (10,3% contro 12,4%) 

e questo si riflette in termini di variazione dell’Utile Lordo in un giudizio più negativo che per il totale del campione 

( -14,6% contro -9,1%). Il mercato guida sembra quello domestico (sia per le condizioni correnti che per le attese 

presenta valori positivi e più elevati per ordini e per fatturato). Le imprese distrettuali sono più attive in termini di 

investimenti (il 72,3% dichiara di averne effettuati e il 55,3% dichiara che ne farà nel semestre in corso, contro, 

lo ricordiamo, 56,4% e 50,4% rispettivamente per il totale) ed anche in riferimento all’occupazione presentano 

Confapi I Sem 2006.indd   41 21/3/06   17:18:14



42

Laboratorio PMI Indagine congiunturale 

valutazioni più ottimistiche delle altre imprese del campione. Per la provenienza prevalentemente domestica di 

ordini e fatturato, bisogna tenere presente che, soprattutto nel caso del settore Metalmeccanico è probabile si tratti 

di imprese che hanno come punto di riferimento produttori nazionali di dimensioni più grandi e che questa sia la 

domanda finale che ad esse si rivolge.

La disaggregazione per area geografica

Suddividendo per area di provenienza i risultati dell’indagine, si nota come del recupero sostanziale che si registra 

in questa tornata siano prevalentemente protagoniste le regioni del Nord, soprattutto in termini di aspettative. Sia 

il Nord Est che il Nord Ovest mostrano un buon recupero di produzione, ordini e fatturato correnti. Per il Nord Est 

tutte le voci relative ai mercati di destinazione passano con decisione in positivo (con il rimbalzo più grande che 

riguarda il mercato domestico), mentre per il Nord Ovest le imprese restano in prevalenza pessimiste sui mercati 

esteri (i saldi, pur migliorando, restano negativi). Anche il Centro mostra un significativo miglioramento in molte 

delle variabili e in questo caso anche sull’estero e in particolare sui mercati extra unione (per gli ordini da -6,3% 

a 14,3% e per il fatturato da -5,5% a 21,2%). Per questi stessi mercati invece le imprese del Sud suggeriscono 

un andamento ampiamente positivo ma meno brillante che nel trimestre passato e tutto il miglioramento riguarda 

la componente domestica. Resta però un marcato differenziale negativo nei risultati economici (in termini di Utile 

Lordo che resta ampiamente negativo) per le imprese del Nord Ovest e, in misura minore, del Nord Est rispetto 

alle imprese del Centro e del Sud. 
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Giudizi sulla situazione corrente per area geografica 

I 2005 Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole Totale survey

Livello produzione -7,2% -1,4% 9,9% 9,9% -0,1%

Livello ordini -11,6% -11,6% 7,7% 12,3% -6,4%

- Livello ordini Italia -17,5% -6,6% 10,5% 11,2% -5,9%

- Livello ordini estero UE -10,0% -0,9% -3,6% 12,1% -3,3%

- Livello ordini estero extra UE -8,1% 2,6% -6,3% 23,3% -0,3%

Fatturato -8,7% 1,4% 7,1% 18,4% 1,3%

- Fatturato Italia -12,5% -4,6% 10,5% 15,4% -3,3%

- Fatturato UE -6,0% 1,1% 0,0% 15,7% -0,3%

- Fatturato extra UE -8,8% 1,3% -5,5% 28,3% -1,0%

Ore lavoro straordinario -22,2% -22,8% -5,9% -2,6% -19,1%

Occupazione -8,8% -2,5% 5,8% 4,8% -2,3%

Livello scorte materie prime 11,0% 3,0% 15,9% 6,6% 6,7%

Livello scorte prodotti finiti 14,8% 7,1% 16,7% 12,7% 10,6%

Variazione Utile Lordo -32,1% -24,9% 22,3% 0,4% -22,9%

II 2005 Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole Totale survey

Livello produzione 7,2% 9,6% 22,0% 21,4% 12,1%

Livello ordini 7,2% 9,5% 20,7% 20,1% 11,8%

- Livello ordini Italia 0,5% 2,6% 21,0% 21,5% 6,8%

- Livello ordini estero UE -2,1% 5,7% 9,8% 10,4% 3,8%

- Livello ordini estero extra UE -2,0% 6,6% 14,3% 9,4% 4,4%

Fatturato 4,9% 11,7% 21,4% 21,8% 12,5%

- Fatturato Italia 1,7% 6,5% 22,0% 22,5% 9,2%

- Fatturato UE -0,8% 6,2% 14,5% 3,7% 4,4%

- Fatturato extra UE -1,7% 3,8% 21,2% 9,1% 3,2%

Ore lavoro straordinario -18,3% -7,9% -12,7% -1,1% -10,3%

Occupazione -3,8% 0,1% 8,2% 3,4% 0,0%

Livello scorte materie prime 7,7% 3,4% n.s. 2,7% -5,4%

Livello scorte prodotti finiti 15,9% 10,0% 20,3% 3,5% -11,9%

Variazione Utile Lordo -27,0% -10,6% 3,7% 13,7% -9,1% 
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.

Per quanto riguarda le attese, le imprese del Centro e del Sud erano già per la stragrande maggioranza ottimiste 

rispetto agli sviluppi futuri, mantengono sostanzialmente inalterata la loro visione, anzi per qualche voce (quelle 

relative al mercato domestico per le imprese del Centro e a quelli extra Unione per le imprese del Sud) si registra 
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un peggioramento. Le imprese del Nord invece si mostrano molto più fiduciose che sei mesi fa, sostanzialmente su 

tutte le voci: particolarmente forte il mutamento nel Nord Ovest dove tutte le voci relative alle aspettative erano in 

negativo 6 mesi fa e tutte, con l’unica eccezione dell’occupazione attesa, sono in positivo in questa rilevazione. 

In conclusione, il miglioramento delle condizioni congiunturali dipende prevalentemente dalla domanda di origine 

domestica nel Nord Ovest, Nord Est e Sud, da quella extra unione nel Centro.

Giudizi sulla situazione attesa per area geografica

I 2005 Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole Totale survey

Livello produzione atteso -5,9% 4,8% 28,6% 39,9%  8,8% 

Livello ordini atteso -7,1% 4,1% 28,9% 38,1%  7,9% 

- Livello ordini Italia atteso -9,4% -0,8% 28,9% 37,5%  3,7% 

- Livello ordini estero UE atteso -8,6% 6,1% 6,9% 42,0%  3,9% 

- Livello ordini estero extra UE atteso -8,3% 10,3% 8,0% 53,3%  6,6% 

Fatturato atteso -7,5% 5,8% 30,9% 38,5%  9,0% 

- Fatturato atteso Italia -9,0% -1,5% 30,7% 39,2%  3,6% 

- Fatturato atteso UE -11,4% 5,4% 10,1% 40,6%  2,8% 

- Fatturato atteso extra UE -8,5% 10,1% 8,1% 43,5%  6,1% 

Occupazione attesa -6,9% -3,9% 15,8% 21,0%  0,6% 

II 2005 Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole Totale survey

Livello produzione atteso 10,8% 17,5% 24,7% 48,6% 22,2%

Livello ordini atteso 10,5% 17,9% 24,9% 48,3% 22,3%

- Livello ordini Italia atteso 5,2% 13,9% 23,4% 49,6% 19,4%

- Livello ordini estero UE atteso 5,2% 16,8% 16,1% 48,6% 15,4%

- Livello ordini estero extra UE atteso 4,4% 16,4% 20,4% 49,1% 15,1%

Fatturato atteso 11,1% 17,9% 26,4% 47,1% 22,4%

- Fatturato atteso Italia 5,4% 15,0% 26,8% 48,6% 20,0%

- Fatturato atteso UE 2,2% 15,5% 23,7% 42,1% 14,0%

- Fatturato atteso extra UE 1,1% 17,4% 16,0% 43,9% 14,4%

Occupazione attesa -0,3% 6,3% 7,7% 28,5% 8,7% 
 

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.

Confapi I Sem 2006.indd   44 21/3/06   17:18:14



45

I semestre 2006 

Accesso al credito e forme di finanziamento

Una delle poche risposte per le quali non si nota un miglioramento è quella relativa all’accesso al credito: come detto 

in aggregato le imprese continuano a segnalare in maggioranza difficoltà nell’accesso al credito e il saldo negativo 

si porta a -6,6% dal -5,9% della rilevazione precedente. Rispetto alla rilevazione precedente poi si nota una meno 

marcata prevalenza del ricorso al debito a lungo termine (anche se in crescita rispetto all’indagine precedente: 7,1% 

contro 5,5%), con la ripresa del breve (5,6% da 2,7%). Due possono esserne le ragioni: una positiva che lega la 

maggiore esigenza di liquidità alle accresciute necessità operative, l’altra, meno positiva, che invece spiega l’aumento 

del debito a breve termine con l’evidenza aneddotica dell’ulteriore allungamento dei tempi di pagamento. 

Disaggregando lungo le dimensioni analizzate fin qui, si nota che permangono maggiori le difficoltà di accesso per 

le imprese più piccole, difficoltà che diminuiscono al crescere della dimensione anche se non troppo regolarmente; 

in aggiunta, rispetto alla scorsa rilevazione le posizioni relative si avvicinano, con le imprese di dimensioni più grandi 

che mostrano i peggioramenti più ampi.

In termini di struttura del debito si nota come il ricorso a scadenze più lunghe si manifesti sia per le imprese 

piccolissime (1-5 addetti 12,9%) che per quelle sopra i 50 mentre è ai minimi nelle categorie da 6 a 20 addetti. 

Con riguardo alla dimensione geografica, le indicazioni sono abbastanza omogenee: in tutte le aree il segno è 

negativo a suggerire l’esistenza di qualche difficoltà di accesso al credito, meno marcata nel Nord Ovest e più 

accentuata nel Nord Est e nel Centro. Anche in riferimento alla disaggregazione geografica si percepisce una 

riduzione delle distanze rispetto alle indicazioni di 6 mesi fa: in questo caso sono le imprese del Sud a suggerire 

il peggioramento più marcato.

Accesso al credito

 Disaggregazione dimensionale Disaggregazione geografica

 tra 1 e 5 addetti -11,1%   

 tra 6 e 9 addetti -6,3% Nord Ovest -3,7%

 tra 10 e 20 addetti -8,8% Nord Est -8,2%

 tra 21 e 49 addetti -1,8% Centro  -7,8%

 tra 50 e 99 addetti -3,0% Sud -6,6%

 tra 100 e 249 addetti -4,4%   

 Saldo totale -6,6%    

Fonte: Elaborazioni Strategie e Studi di UniCredit Group su dati Confapi.
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Estraendo dal totale dell’indagine le imprese che segnalano un aumento del debito a medio lungo termine 

si ha l’impressione che una struttura finanziaria più adeguata sia associata ad una condizione complessiva 

migliore. In effetti, si nota come questo insieme di imprese sia caratterizzato da una attività di investimento 

considerevolmente più ampia sia negli ultimi mesi (65,1% contro 56,4% del totale del campione) che soprattutto 

in prospettiva (67,8% contro 50,4%) suggerendo la confortante indicazione che la crescita del debito a lungo 

termine corrisponda a necessità di pianificazione dell’attività di investimento e non solo all’opportunità di 

ristrutturare le scadenze. Questo gruppo di imprese è caratterizzato anche da risultati in termini di Utile Lordo 

lievemente migliori (-6,9% contro -9,0%) e da saldi positivi più ampi sia per la produzione corrente (20,4 contro 

12,1) che per quella attesa (31,8% contro 22,2%)6.

 

La maggioranza delle imprese dichiara di aver aumentato il ricorso all’autofinanziamento: il saldo è pari a 

8,7% come la volta scorsa, e pur riducendosi la distanza dalle altre fonti di finanziamento questa resta quella 

più frequentemente indicata. Anche in questo caso si possono avanzare due possibili spiegazioni: la prima fa 

riferimento all’avvicinarsi della data di introduzione dei criteri di Basilea II e in questo senso, anche in linea 

con gli inviti provenienti dal sistema creditizio, le imprese starebbero cercando di rafforzare la propria struttura 

patrimoniale; la seconda, meno positiva, è che in una fase di miglioramento ma con le imprese ancora molto 

caute, gli investimenti (non tanti per la verità) sarebbero finanziati facendo ricorso a mezzi propri. 

Dal punto di vista settoriale, il miglioramento delle condizioni di accesso al credito appare non sempre collegato 

alla performance corrente e attesa dei settori: mentre il settore Tessile e Abbigliamento è caratterizzato da 

un’evoluzione positiva dello stesso, emblematico è invece il caso dei settori Agroalimentare, dei Servizi 

e dell’Informatica, che pur registrando saldi positivi e in netto miglioramento per quanto concerne l’ultimo 

semestre, confermano un aumento delle difficoltà di accesso al credito, dimostrando al contempo un significativo 

ricorso all’autofinanziamento; tutto sommato dunque non sembra che l’accesso al credito possa costituire un 

vincolo alle decisioni di investimento nella fase corrente.

6  La stessa cosa vale anche per gli ordini e per il fatturato sia correnti che attesi.
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L’indagine presenta un quadro complessivo in miglioramento. Alla base di questo progresso sembra esserci un aumento 

della domanda di origine domestica, probabilmente dovuta alla tipologia dei rapporti di subfornitura che caratterizzano 

le filiere produttive industriali italiane. 

Per la prima volta da quando viene condotta l’indagine si ha un miglioramento contemporaneo delle condizioni 

correnti e di quelle attese, che sembra dunque preludere ad un 2006 positivo per le PMI Manifatturiere italiane. I 

livelli dei saldi sulla situazione corrente sono sostanzialmente in linea con quelli registrati a inizio 2004, mentre le 

aspettative sono più ottimistiche. 

A questo va però aggiunto che la maggioranza delle imprese continua a riscontrare un Utile Lordo in diminuzione, 

in ragione delle forti pressioni competitive sui margini, e, conseguentemente dall’indagine traspare come le imprese 

adottino una certa cautela nelle decisioni strategiche: sul fronte degli investimenti in effetti non si registrano incrementi 

significativi, né per quelli effettuati né in relazione alle intenzioni; sul fronte dell’occupazione, pur emergendo un 

aumento dell’occupazione attesa, quella corrente resta sostanzialmente ferma, mentre resta negativo il saldo relativo 

alle ore di lavoro straordinario. 

In questo senso dunque il miglioramento delle condizioni appare in qualche modo esogeno al sistema delle imprese, 

che sembra caratterizzato da fenomeni di polarizzazione: la distanza tra la performance delle imprese migliori e di 

quelle peggiori tende ad aumentare anche in presenza di condizioni più favorevoli. 

Da ultimo, segmentando il campione in relazione all’aumento dell’utilizzo di debito a medio-lungo termine, emerge in 

maniera abbastanza evidente che ad una struttura finanziaria più equilibrata corrispondono performance migliori.

Conclusioni
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La procedura di rilevazione, raccolta ed elaborazione dei questionari congiunturali si è articolata su tre fasi distinte. 

L’intento è stato quello di automatizzare il più possibile le singole operazioni, in modo da minimizzare la possibilità di 

errore e ottimizzare l’elaborazione dei risultati.

Nel corso della prima fase è stato inviato alle imprese, a cura dalle singole associazioni territoriali, un questionario 

Informatico predisposto in un file in formato Microsoft Excel 2000 (figura sottostante).

Metodologia

 Esempio di questionario elettronico 
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Il file consente di inserire buona parte delle risposte selezionandole da un elenco predefinito, riducendo il più possibile 

quindi la possibilità di errore e agevolando così le successive operazioni di elaborazione dei risultati.

Sono stati inoltre inseriti dei “controlli di congruenza”, volti ad evitare l’inserimento di dati leciti ma discordanti rispetto ad 

altri già presenti. Ad esempio, se venisse indicato che il Fatturato Totale è in aumento, la procedura non consentirebbe 

di indicare contemporaneamente in diminuzione o stabili sia il Fatturato Italia che Estero.

Al questionario è stato allegato un manuale di aiuto alla compilazione.

Le domande sono raggruppate in categorie: il primo gruppo è di natura anagrafico/classificatoria, e raccoglie appunto 

indicazioni relative al settore di appartenenza¹, alla struttura proprietaria², al numero di addetti e al fatturato (per fasce).

Il secondo gruppo esprime la valutazione dell’impresa sulla situazione attuale, in termini di andamento degli ordini, del 

fatturato e  della produzione. Viene poi richiesta un’opinione sull’andamento dell’occupazione e del ricorso alla cassa 

integrazione nell’ultimo semestre. Vi sono, poi, due domande che riguardano il livello delle scorte, sia di prodotti finiti 

sia di materie prime. Si invitano le imprese anche ad esprimere il loro giudizio sulla provenienza (domestica, da altri 

paesi della UE o estera) di fatturato e ordini. 

Il terzo gruppo raccoglie le impressioni degli intervistati in termini di aspettative per le stesse variabili nel successivo 

semestre (ad esclusione del ricorso alla cassa integrazione e delle scorte).

Il quarto gruppo riguarda specificatamente gli investimenti, distinguendo tra investimenti materiali, immateriali e 

finanziari, con la richiesta alle imprese di distinguere ulteriormente tra un set piuttosto ampio di spese in conto capitale. 

In termini prospettici, le imprese sono invitate ad esprimere le loro intenzioni di investimento.

Con il quarto gruppo si richiede alle imprese di definire la dinamica dei prezzi di vendita e dei costi di produzione 

(sempre considerando degli intervalli di variazione), nonché la variazione dell’Utile Lordo per avere indicazioni in 

riferimento alla profittabilità del settore di appartenenza.

1    I settori considerati sono: Agroalimentare, Chimico, Plastica - Gomma, Ceramica - Vetro, Metallurgico, Prodotti e Lavorazioni Meccaniche, Macchine, Impiantistica, 

Elettromeccanica - Elettronica, Legno, Mobile - Arredo, Tessile e Abbigliamento, Pelle, Concia e Calzature, Informatica e Telecomunicazioni, Carto - Grafica - Editoria, 

Edile - Lapideo, Servizi alle imprese, altro. 

2   Le tipologie societarie considerate sono snc, sas, srl, sapa, spa, spa quotata, società cooperativa, altre strutture.
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Da ultimo vengono poste alcune domande relative alla situazione finanziaria e alle forme di finanziamento adottate 

dalle imprese. In particolare si richiede di dare una valutazione dell’accesso al credito e di evidenziare quale tipo di 

finanziamento le imprese pensano di privilegiare per il prossimo semestre (tra ricorso al credito a breve, ricorso a 

medio-lungo o autofinanziamento).

L’invio dei questionari (quando possibile via e-mail), l’assistenza alle imprese nella compilazione, la ricezione ed il 

controllo dei questionari è stato seguito in prima persona dalle associazioni competenti per territorio.

Spesso si è reso necessario, da parte delle associazioni territoriali, il caricamento manuale delle risposte fornite dalle 

imprese, qualora non fosse stato possibile per queste ultime inserire e/o inviare via e-mail i file Excel.

La seconda fase è consistita nel caricamento delle risposte all’interno della procedura “Survey congiunturale” 

(figura sottostante), creata appositamente con Microsoft Access per la gestione e l’elaborazione di dati derivanti da 

indagini congiunturali.

La procedura “Survey congiunturale” (di seguito “procedura”) consente il caricamento automatico dei file Excel 

contenenti le risposte ai questionari fornite dalle singole imprese, e, nel caso i questionari fossero pervenuti in forma 

cartacea, prevede la possibilità di inserire le risposte direttamente all’interno del database, con una maschera guidata 

che controlla i dati e verifica la loro congruenza con le altre risposte (figura nella pagina seguente).

 Menu principale della procedura
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La procedura è stata realizzata sulla base dell’esperienza maturata sulle indagini congiunturali dall’unità Strategie e 

Studi di UniCredit Banca d’Impresa, ed è stata personalizzata sulla base delle indicazioni fornite da Confapi. Questa 

fase è stata curata dalle singole associazioni territoriali, che una volta completato il caricamento hanno provveduto a 

spedire un file con le risposte all’unità Strategie e Studi di UniCredit Banca d’Impresa per l’elaborazione centralizzata.

Per garantire quanto più possibile la privacy e l’anonimato delle imprese, nessun elemento identificativo che potesse 

legare i questionari alle imprese stesse è stato allegato ai dati.

La terza fase è consistita nell’elaborazione dei dati e nella loro analisi.

Alle singole associazioni territoriali è stata fornita la possibilità di analizzare le risposte pervenute tramite la procedura, 

che prevede la creazione di una serie di output aggregati, inserendo variabili di analisi delle risposte per dimensione 

(in termini di numero addetti e/o fatturato), settore di attività economica, provincia, struttura societaria, appartenenza 

ad un distretto industriale, mandamento di appartenenza (figura nella pagina seguente).

I report ottenuti possono essere stampati e/o esportati in formato Excel per elaborazioni successive.

La procedura consente così di raggiungere due importanti obiettivi, permettendo – da un lato – di effettuare 

elaborazioni sul totale delle risposte per creare analisi che consentano di avere una visione complessiva dei risultati 

dell’indagine a livello nazionale, e – dall’altro – di mettere a disposizione delle singole associazioni territoriali uno 

strumento che dia la possibilità di analizzare con le stesse logiche i dati di loro competenza.

Maschera inserimento manuale dati
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Tali analisi vengono condotte a partire dall’osservazione delle risposte date ai questionari; la gran parte delle domande 

presuppone, infatti, l’indicazione di aumento, di stabilità o di diminuzione della variabile considerata. Sulla base 

dei questionari restituiti dalle imprese vengono calcolati due saldi, quello grezzo che consiste semplicemente nel 

rapporto tra la differenza tra le risposte indicanti aumento rispetto a quelle indicanti diminuzione (pesando egualmente 

ciascuna impresa intervistata indipendentemente dalla sua dimensione economica) e il totale delle risposte, e quello 

normalizzato che è il rapporto tra il saldo grezzo e la quota di risposte indicanti stabilità sul totale delle risposte (quindi 

in generale i saldi normalizzati sono maggiori di quelli grezzi). Il calcolo di un saldo normalizzato risponde all’esigenza 

di distinguere la situazione in cui, supponendo che a rispondere siano 100 imprese, 10 rispondano che il loro fatturato 

è aumentato, nessuna affermi che è diminuito e 90 dicano che è stabile, da una in cui invece 50 rispondano che il 

fatturato è aumentato, 40 che è diminuito e 10 che è stabile (ritenendo in qualche modo questa situazione migliore 

della precedente).
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