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Le indicazioni in sintesi

La congiuntura. Nel primo semestre 2026 'andamento congiunturale & simile a quello precedente:
attivita stabile per il 62,0% delle imprese, in aumento per il 12,8%, in calo per il 25,1% delle imprese.
Tuttavia, la situazione € solo in apparenza invariata, perché é la risultante di fenomeni rilevanti di
mutamento della dinamica congiunturale da un lato per le manifatture, dall’altro per i servizi.

Nelle manifatture cresce decisamente la polarizzazione tra casi di miglioramento (ora al 16,6%) e di
difficolta (30,7%) col risultato di abbassare fortemente la condizione di stabilita (pari al 52,8%); nei
servizi, allopposto, la polarizzazione si attenua decisamente e la condizione di stabilita sale fino al
76,3%. Tra le manifatture, per tre settori su sette i casi di aumento dell’attivita risultano piu frequenti
di quelli di diminuzione: sono gli alimentari, le lavorazioni metalliche—prodotti in metallo e le
produzioni di macchinari e attrezzature. Tra le situazioni piu difficili per I'artigianato manifatturiero vi
sono oltre a quelle dei settori della moda e dellarredo (calzature e pelletterie, tessile e
abbigliamento, legno e mobile) quelle delle altre manifatture (plastica, vetro, carta, nautica, ecc.),
dove a registrare attivita produttiva in calo & ben oltre la meta delle imprese (56,9%).

Tra le attivita di servizio, solo una sulle cinque considerate registra una prevalenza di casi di
miglioramento su quelli di peggioramento: si tratta della ristorazione che ha il 27,3% delle imprese
con attivita in crescita e il 9,1% con attivita in calo. Nelle riparazioni veicoli si registra la maggior
diffusione di casi di invarianza dell’attivita (quasi il 90% delle imprese), nei servizi alla persona la
quota piu elevata di imprese in condizioni di calo dell'attivita (25,7%).

La dinamica congiunturale € meno sfavorevole al’aumentare delle dimensioni delle imprese, ma
ponderando per il numero di addetti la ripartizione tra casi di aumento, stabilita e diminuzione
dell’attivita, si ottiene un dato solo lievemente meno critico. Persiste il fenomeno per cui a gradi
maggiori di apertura del mercato non corrisponde una congiuntura dall’equilibrio meno negativo:
'equilibrio piu sfavorevole riguarda infatti i mercati nazionali, dove il saldo negativo tra casi di
aumento e di diminuzione dell’attivita & piu elevato rispetto a quello del mercato locale e a quello
estero.

La dinamica tendenziale e la capacita produttiva. La dinamica tendenziale, che confronta il primo
semestre 2026 con lo stesso del 2025, registra un alleggerimento rispetto alla tendenza registrata a
fine 2025: € meno decisa la prevalenza dei casi di diminuzione dell’attivita rispetto a quelli di
aumento. A livello di macrosettore, mentre per i servizi cresce I'orientamento alla stabilita, nelle
manifatture si accentua invece la polarizzazione tra casi di miglioramento e di peggioramento.
Nella dinamica tendenziale si registra saldo positivo tra casi di crescita e casi di diminuzione per tre
settori nelle manifatture e tre settori nel terziario: le trasformazioni alimentari, il tessile-abbigliamento
e il settore macchine e attrezzature; |a ristorazione, le riparazioni veicoli e gli altri servizi

La dinamica tendenziale piu critica tra le manifatture &€ ancora una volta quella delle altre manifatture
(60,3% la quota delle imprese in calo di attivita) seguita da calzature e pelletterie (27,4% in calo
produttivo, solo 18,2% in crescita). Tra le attivita artigiane di servizio, quasi tutti i settori registrano
quote di imprese in difficolta meno elevate rispetto a quanto registrato in precedenza.

Peggiora pero il dato della capacita produttiva utilizzata: diminuisce difatti di quasi 18 punti
percentuali la quota delle imprese che utilizzano tutta la capacita produttiva (si passa dal 68,0% del
Il semestre 2025 al 50,2% del | semestre 2026). La situazione della capacita produttiva &
particolarmente critica per le imprese manifatturiere dove la condizione di pieno utilizzo riguarda il
solo il 37,3% delle imprese (era il 44,2% nel secondo semestre 2025).

| costi. Si aggrava pesantemente la situazione dei costi: la dinamica congiunturale registra per quasi
la meta delle imprese (49,1%) costi in crescita; nel semestre precedente tale quota superava di poco
un quinto del totale (il 20,4%). Nel primo semestre 2026 solo il 46,6% delle imprese registra costi
stabili, nel semestre precedente erano quasi il 70% del totale.

Tra le manifatture sono il legno-mobile e i settori della meccanica a presentare la maggiore
frequenza di imprese con costi in crescita (oltre il 50% dei casi); nel’ambito dei servizi sono i trasporti
(75,0%), seguiti dai servizi alle imprese (altri servizi: 65,5%) e dalla ristorazione (54,5%).

Le dilazioni di pagamento e I’accesso al credito. Si abbassa ancora la quota delle imprese
artigiane che registrano dilazioni concesse ai clienti in allungamento; pero, contemporaneamente si
abbassa anche la quota di quelle che riescono ad avvantaggiarsi di dilazioni crescenti nella
liquidazione dei debiti contratti. Le imprese costrette a concedere dilazioni crescenti di pagamento
sono piu frequenti nel settore macchine e attrezzature (25,9% delle imprese) e nel tessile e
abbigliamento (23,8%), ma sono in quota rilevante anche per le riparazioni veicoli (18,9%).
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Diminuisce ancora la diffusione delle imprese che non sanno valutare le condizioni di accesso al
credito (ora sono il 22,2% del totale).In alcuni settori perd, i casi di incapacita nel valutare le
condizioni di accesso al credito, sono ancora particolarmente diffusi: ve ne sono due manifatturieri
(tessile abbigliamento e macchine e attrezzature) e tre dei servizi: ristorazione, riparazioni veicoli e,
soprattutto, altri servizi (dove il 38,6% delle imprese non sa valutare se siano mutate le condizioni di
accesso al credito). Si accentua la severita di giudizio sulle condizioni di accesso al credito: nel |l
semestre 2025 erano indicate in peggioramento dal 10,7% delle imprese, nel | semestre 2026 sono
giudicate in peggioramento dal 12,6% delle imprese.

Il lavoro; indicatori di intensita nell’impiego. La dinamica delle ore lavorate registra un ulteriore
incremento della condizione di stazionarieta e differenze non trascurabili tra settori: mentre per
alimentari e per macchine e attrezzature non si registrano casi di diminuzione delle ore lavorate, per
buona parte dei rimanenti settori si verifica una modesta ma non irrilevante polarizzazione tra casi
di crescita delle ore lavorate e casi di diminuzione, in particolare tra i settori del sistema moda e
arredo, tra le lavorazioni meccaniche e le altre manifatture, tra i servizi di ristorazione e quelli di
trasporto. Aumenta ancora la diffusione del lavoro straordinario (ora al 30,8% delle imprese). La
crescita del fenomeno riguarda piu intensamente l'artigianato manifatturiero (33,5%) ed & |l
manifatturiero a registrare i primi due settori per diffusione del ricorso al lavoro straordinario: legno
e mobile (54,3%) e macchine e attrezzature (46,9%). Ha inoltre fatto ricorso al lavoro straordinario
poco meno della meta delle imprese della ristorazione (il 45,5%).

Gli investimenti. Diminuisce ulteriormente la diffusione degli investimenti, che passa dal gia debole
16,7% delle imprese nel semestre precedente, all'11,7% del | semestre 2026, la diffusione piu bassa
dopo la fase della pandemia Covid. La diffusione degli investimenti & ancora una volta piu elevata
per lavorazioni e produzioni in metallo dove perd € in netta diminuzione (dal 42,9% nel Il semestre
2025 al 29,8% del | sem. 2026). |l secondo settore per diffusione degli investimenti & quello dei
trasporti (28,1% delle imprese), altro settore dove tuttavia la propensione a investire cala
decisamente (era pari al 36,8% nel semestre precedente).

Le previsioni. Le previsioni sono orientate alla cautela e quindi prevale la condizione di stabilita nei
livelli di attivita prevista (74,5% delle imprese), quota che si rafforza per i servizi (80,5%) e si
alleggerisce per le manifatture (70,7%), le quali prevedono anche una piu elevata quota di imprese
in calo di attivita (22,7%) rispetto ai servizi (12,7%). Sui 12 settori considerati, solo per due si prevede
che i casi di miglioramento dell'attivita saranno piu frequenti dei casi di peggioramento (nelle
previsioni del semestre precedente erano quattro): si tratta delle trasformazioni alimentari e delle
riparazioni veicoli. Le condizioni previste piu difficili tra i settori manifatturieri continuano ad essere
quelle dei settori della Moda (calzature-pelletterie prevedono il 29% delle imprese in calo di attivita
e solo il 3,2% in aumento, il tessile abbigliamento 31,0% in calo e 9,5% in aumento) e delle altre
manifatture (34,5% in calo e 10,3% in aumento). Ma anche le imprese dei due settori della
meccanica prevedono che i casi di difficolta prevarranno su quelli di miglioramento.

Le intenzioni di investimento registrano una diffusione complessiva (10,0%) in calo sia se confrontata
con le previsioni di investimento del semestre precedente (13,5%) sia se posta a confronto con il
dato degli investimenti realmente effettuati nel semestre precedente (11,7%).

La diffusione maggiore attesa per gli investimenti si registra nei due settori della meccanica: nelle
lavorazioni metalliche e prodotti in metallo con il 29,8% delle imprese che prevedono di investire,
nelle produzioni di macchine e attrezzature con il 32,1%. Tutti gli altri settori restano assai indietro
nelle previsioni di investimento, fatta eccezione per gli alimentari (17,1%).

Un confronto con le rilevazioni precedenti. Il debole processo di alleggerimento dell’equilibrio
congiunturale negativo si & fermato e non & previsto riprendere nella seconda meta dell’anno. La
condizione di stazionarieta dell’attivita produttiva e di erogazione dei servizi & attesa coinvolgere tre
quarti delle imprese e i saldi negativi tra imprese che migliorano e imprese che peggiorano
ristagnano attorno a -12 punti percentuali. La ponderazione per addetti non migliora il quadro: cresce
ulteriormente la quota di stazionarieta (77,6%) e il saldo negativo tra miglioramenti e peggioramenti
si abbassa molto lievemente.
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1. La congiuntura

Il primo semestre 2026 registra per il complesso dell’artigianato con dipendenti delle Marche un
andamento congiunturale molto simile a quello della seconda meta del 2025: cala leggermente la
diffusione della condizione di stabilita (dal 62,5% del Il semestre 2025 al 62% del | 2026), cresce
leggermente la condizione di miglioramento (da 12,4% a 12,8%). Resta invariata (25,1%) la quota
delle imprese in peggioramento. Tuttavia, tale situazione € solo in apparenza invariata, perché ¢ la
risultante di fenomeni rilevanti di mutamento della dinamica congiunturale da un lato per le
manifatture, dall’altro per i servizi.

Mentre nelle manifatture cresce decisamente la polarizzazione tra casi di miglioramento (dal 9,5%
al 16,6%) e di difficolta (dal 29,6% al 30,7%) con il risultato di abbassare fortemente la condizione
di stabilita (dal 60,9% al 52,8%), nei servizi, allopposto, tale polarizzazione si attenua decisamente
e la condizione di stabilita sale dal 65,0% al 76,3%.

Tra le manifatture, per tre dei sette settori considerati i casi di aumento dell'attivita risultano piu
frequenti di quelli di diminuzione: sono le produzioni alimentari e quelle della meccanica, sia le
lavorazioni metalliche — prodotti in metallo sia le produzioni di macchinari e afttrezzature. Nel
semestre precedente (il secondo del 2025) nessun settore manifatturiero annoverava un saldo
positivo, nemmeno quello delle produzioni pit complesse della meccanica (macchine e
attrezzature). Tra le situazioni piu difficili per I'artigianato manifatturiero vi sono oltre a quelle dei
settori della moda e dell’arredo (calzature e pelletterie, legno e mobile e tessile e abbigliamento)
quelle delle altre manifatture (plastica, vetro, carta, nautica, ecc.), dove aregistrare attivita produttiva
in calo & ben oltre la meta delle imprese (56,9%).

Fig.1 - | sem. 2026 - andamento congiunturale dell’attivita (dinamiche rispetto al semestre precedente) per
macrosettori — q.% di imprese per condizione
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Tra le attivita di servizio, solo una sulle cinque considerate registra una prevalenza di casi di
miglioramento su quelli di peggioramento: nella ristorazione 27,3% delle imprese ha attivita in
crescita e 9,1% in calo. Se nelle riparazioni veicoli si registra la maggior diffusione di casi di
invarianza dell’attivita (quasi il 90% delle imprese), nei servizi alla persona si registra invece la quota
piu elevata di imprese in condizioni di calo dell’attivita (25,7%).
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Fig. 2 — | sem. 2026 - andamento congiunturale dell'attivita (rispetto al semestre precedente) — settori
manifatturieri — q.% di imprese per condizione
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Fig.3 - | sem. 2026 - andamento congiunturale dell'attivita (rispetto al semestre precedente) — settori dei servizi —
q-% di imprese per condizione
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Fig.4 — | sem. 2026 - andamento congiunturale dell'attivita (rispetto al semestre precedente) per classe
dimensionale di addetti — q.% di imprese per condizione
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La dinamica congiunturale si conferma generalmente meno sfavorevole al’aumentare delle
dimensioni delle imprese; fa eccezione la fascia dimensionale da 16 a 20 addetti (che coincide con
una quota limitata di imprese del campione, il 9,5%, ma con una quota non irrilevante di addetti, il
17,4% di quelli del campione).

Ponderando per il numero di addetti la ripartizione tra casi di aumento, stabilita e diminuzione
dell’attivita, si ottiene un dato solo lievemente meno critico e dove il saldo tra casi di aumento
dell’attivita e di diminuzione della stessa (12,9% contro 24,9%) risulta tuttavia ancora largamente
negativo.

Fig.5 — | sem. 2026- andamento congiunturale dell'attivita — q.% per condizione
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Persiste il fenomeno per cui a gradi maggiori di apertura del mercato non corrisponde una
congiuntura dall’equilibrio meno negativo (Fig.6): I'equilibrio piu sfavorevole riguarda infatti i mercati
nazionali, dove il saldo negativo tra casi di aumento e di diminuzione dell'attivita (-16,1 punti
percentuali) & piu elevato rispetto a quello del mercato locale (-14,9 pp) e a quello estero (-14,5 pp).

Fig. 6 - | sem. 2026 - andamento congiunturale del fatturato per mercato locale, nazionale, estero
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2. La dinamica tendenziale e la capacita produttiva

La dinamica tendenziale, ottenuta posta a confronto il primo semestre 2026 con lo stesso del 2025
registra un alleggerimento rispetto alla tendenza registrata a fine 2025: meno decisa ¢ la prevalenza
dei casi di diminuzione dell’attivita rispetto a quelli di aumento (21,5% contro 16,4%; nel Il semestre
2025 era 25,3% contro 8,4%) e ancor piu orientata alla stabilita risulta la situazione dei servizi
(73,6%; era 71,8%). Anche sotto il profilo tendenziale si accentua la polarizzazione nel manifatturiero
tra casi di miglioramento e di peggioramento a sfavore di quelli di stabilita (divenuti pari solo al 54,7%
delle imprese; erano il 62,8%).

Fig. 7 - | sem. 2026 - La tendenza - andamento dell'attivita rispetto allo stesso semestre dell’anno precedente —
macrosettori - q.% di imprese per condizione
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Nella dinamica tendenziale si registrano tre settori per le manifatture e tre settori per il terziario con
saldo positivo tra casi di crescita dell'attivita e casi di diminuzione: nella manifattura si tratta delle
trasformazioni alimentari (dove il 25,6% delle imprese registra aumento dell’attivita rispetto al primo
semestre 2025 e solo il 5,1% registra una diminuzione), del settore tessile e abbigliamento (33,3%
contro 23,8%) e del settore macchine e attrezzature (36,7% contro 16,7%); nell’artigianato dei servizi
si tratta della ristorazione (30% contro 10%), delle riparazioni veicoli (18,4% contro 7,9%) e degli
altri servizi (18,5% contro 14,8%).

La dinamica tendenziale piu critica tra le manifatture &€ ancora una volta quella delle altre manifatture
(60,3% la quota delle imprese in calo di attivita) seguita da calzature e pelletterie (27,4% in calo
produttivo, solo 18,2% in crescita). Tra le attivita artigiane di servizio, quasi tutti i settori registrano
quote di imprese in difficolta meno elevate rispetto al secondo semestre 2025.

Fig. 8 -1 sem. 2026 - andamento tendenziale dell'attivita (rispetto allo stesso semestre dell’anno precedente) -
settori manifatturieri — q.% di imprese per condizione
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Fig. 9 - | sem. 2026 - andamento tendenziale dell'attivita (rispetto allo stesso semestre dell’anno precedente) —
servizi - q.% di imprese per condizione
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Peggiora il dato della capacita produttiva utilizzata: diminuisce difatti di quasi 18 punti percentuali la
quota delle imprese che utilizzano tutta la capacita produttiva (passa dal 68,0% del || semestre 2025
al 50,2%).La situazione della capacita produttiva & particolarmente critica per le imprese
manifatturiere dove la condizione di pieno utilizzo riguarda il 37,3% delle imprese (era il 44,2% nel

secondo semestre 2025).

La capacita produttiva utilizzata - q.% di imprese per condizione

non oltre tra51e tra76e pari al

50 per cento | 75 per cento | 99 per cento | 100 per cento totale
12020 11,1 12,4 34,7 41,8 100,0
I 2020 11,3 18,3 23,1 47,3 100,0
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12026 3,2 11,8 34,8 50,2 100,0
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Fig.10a - La capacita produttiva utilizzata - q.% di imprese per condizione

11 2025; 68,0
pari al 100 per cento
12026; 34,8
tra 76 e 99 per cento
12026; 11,8
tra51e 75 per cento
12026; 3,2
non oltre 50 per cento
0,0 10,0 20,0 30,0 40,0 50,0 60,0 70,0 80,0

Fig.10b - La capacita produttiva utilizzata per macrosettore - q.% di imprese per condizione
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3. | costi

Si aggrava pesantemente la situazione dei costi: la dinamica congiunturale registra per quasi la meta
delle imprese (49,1%) costi in crescita; nel semestre precedente tale quota superava di poco un
quinto del totale (il 20,4%). Nel primo semestre 2026 solo il 46,6% delle imprese registra costi stabili,
nel semestre precedente erano quasi il 70% del totale.

La situazione dei costi differisce poco per I'aggregato delle attivita manifatturiere rispetto a quello
delle attivita di servizio: nellambito delle manifatture sono il legno-mobile ed entrambi i settori della
meccanica a presentare la maggiore frequenza di imprese con costi in crescita (oltre il 50% dei casi);
nellambito dei servizi sono i trasporti a registrare la frequenza piu alta di imprese con costi in
aumento (75,0%), seguiti dai servizi alle imprese (altri servizi: 65,5%) e dalla ristorazione (54,5%).

Fig. 11 -1 sem. 2026 - andamento congiunturale dei costi (rispetto al semestre precedente) — macrosettori - q.%
di imprese per condizione
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Fig. 12 -1 sem. 2026 - andamento congiunturale dei costi (rispetto al semestre precedente) — manifatture - q.% di
imprese per condizione
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Fig. 13 -1 sem. 2026 - andamento congiunturale dei costi (rispetto al semestre precedente) — servizi - q.% di
imprese per condizione
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4. Le dilazioni di pagamento e 'accesso al credito

Si abbassa ancora la quota delle imprese artigiane che registrano dilazioni concesse ai loro clienti
in allungamento: era il 12,5% nel Il semestre 2025 e diventa I'11,8% nel | semestre 2026; pero,
contemporaneamente si abbassa ancora la quota di quelle che riescono ad avvantaggiarsi di
dilazioni crescenti nella liquidazione dei debiti contratti: le dilazioni ottenute in allungamento
riguardano solo I'1,2% nel | semestre 2026; riguardavano il 2,8% nel Il semestre 2025.

Fig. 14a — | sem. 2026 - Le dilazioni ottenute dai creditori - q.% di imprese per condizione
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Fig. 14b - 1 sem. 2026 - Le dilazioni concesse ai clienti - q.% di imprese per condizione
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Le imprese costrette a concedere dilazioni crescenti di pagamento sono piu frequenti nel settore
macchine e attrezzature (25,9% delle imprese) e nel tessile e abbigliamento (23,8%), ma sono in
quota rilevante anche per le riparazioni veicoli (18,9%).

Fig. 14c - | sem. 2026 - clienti - dilazioni concesse in allungamento - per settore
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Diminuisce ancora ma in misura lieve la diffusione delle imprese che non sanno valutare le
condizioni di accesso al credito: sono il 22,2% del totale. Il grafico 33 a fine rapporto evidenzia la
dinamica del dato, caratterizzato da un trend in forte diminuzione nelle ultime rilevazioni. Tra i settori
dove si registra alta frequenza di casi di incapacita nel valutare le condizioni di accesso al credito,
si annoverano due settori manifatturieri (ancora il tessile abbigliamento con il 35,7% dei casi, a cui
si aggiunge il settore macchine e attrezzature con il 36,2%) e tre settori dei servizi: ristorazione
(31,3% delle imprese), riparazioni veicoli (30,0%) e, soprattutto, altri servizi (38,6%).

Si accentua la severita di giudizio sulle condizioni di accesso al credito: se nel || semestre 2025
erano indicate in peggioramento dal 10,7% delle imprese, nel | semestre 2026 le condizioni di
accesso al credito sono giudicate in peggioramento dal 12,6% delle imprese, con una punta del
36,5% nel settore dei trasporti.
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Fig. 15 -1 sem. 2026 - Il credito: non sanno valutare le condizioni d’accesso al credito - q.% di imprese per
condizione
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Fig. 16 - | sem. 2026 - Come sono avvertite le condizioni di accesso al credito bancario - q.% di imprese per
condizione
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5. Il lavoro. Indicatori di intensita nell’impiego

La dinamica delle ore lavorate registra un ulteriore incremento della condizione di stazionarieta
passando dal 79,4% del Il semestre 2025 all’'82,6% del | semestre 2026. Registra inoltre differenze
non trascurabili tra settori: mentre per alimentari e per macchine e attrezzature non si registrano casi
di diminuzione delle ore lavorate, per buona parte dei rimanenti settori si verifica una modesta ma
non irrilevante polarizzazione tra casi di crescita delle ore lavorate e casi di diminuzione, in
particolare tra i settori del sistema moda e arredo, tra le lavorazioni meccaniche e le altre manifatture,
tra i servizi di ristorazione e quelli di trasporto.

Fig. 17 — | sem. 2026 - ore lavorate: artigianato per macrosettori - quote % di imprese per condizione
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Fig. 18 — | sem. 2026 - ore lavorate: artigianato manifatturiero - quote % di imprese per condizione
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Fig. 19 - 1 sem. 2026 - ore lavorate: artigianato dei servizi - quote % di imprese per condizione
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Aumenta ancora, ma meno decisamente che in precedenza, la diffusione del lavoro straordinario
che passa dal 29,6% delle imprese nel || semestre 2025 al 30,8% del | semestre 2026. La crescita
del fenomeno riguarda piu intensamente l'artigianato manifatturiero dove la diffusione del lavoro
straordinario passa dal 32% del |l semestre 2025 al 33,5% del | semestre 2026. E’ il manifatturiero
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a registrare i primi due settori per diffusione del ricorso al lavoro straordinario: legno e mobile (54,3%
delle imprese) e macchine e attrezzature (46,9%). Ha inoltre fatto ricorso al lavoro straordinario poco
meno della meta delle imprese della ristorazione (il 45,5%).

Le difficolta dellaggregato altre manifatture si confermano anche sotto il profilo del ricorso al lavoro
straordinario, che per il settore registra la quota piu bassa tra i settori considerati (12,1%).

Fig. 20 — | sem. 2026 - lavoro straordinario: diffusione per macrosettore - q. % imprese che vi ricorrono
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Fig. 21 -1 sem. 2026 - lavoro straordinario: diffusione per settori - quote % di imprese che vi ricorrono
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6. Gli investimenti

Diminuisce ulteriormente la diffusione degli investimenti, che passa dal gia debole 16,7% delle
imprese nel Il semestre 2025 all’11,7% del | semestre 2026, la diffusione piu bassa dopo la fase
della pandemia Covid (nella seconda parte del 2020 la diffusione dellattivita di investimento si
abbasso fino al 7,0% delle imprese).

Se si considera che tale diffusione ha superato la quota del 25% sia nel 2022 sia nel 2023 (si veda
la figura 32 a fine rapporto), si comprende quale sia l'effetto delle difficolta economiche e
dell'incertezza sulle imprese artigiane della regione.

La diffusione dei processi di investimento permane differenziata tra i settori: &€ ancora una volta piu
elevata per le lavorazioni e produzioni in metallo dove perd si registra una forte diminuzione (passa
dal 42,9% delle imprese nel || semestre 2025 al 29,8% del | semestre 2026). Il secondo settore per
diffusione degli investimenti & quello dei trasporti (28,1% delle imprese), altro settore dove tuttavia
la propensione a investire cala decisamente (era pari al 36,8% nel semestre precedente).

Fig. 22 - 1 sem. 2026 — Diffusione degli investimenti - quote % di imprese che investono
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Nella composizione degli investimenti continuano ad essere gli investimenti in affrezzature e
utensileria varia i piu diffusi (68,9%), ma cresce la diffusione della seconda voce per importanza:
macchine e attrezzature passano infatti dal 47,2% del |l semestre 2025 al 52,5% del | semestre
2026. Cala ulteriormente la diffusione degli investimenti sia negli immobili (da 3,4% a 1,6%) sia nelle
tecnologie dell'informazione e della comunicazione (ICT) che diminuisce dal 15,7% del Il semestre
2025 al 13,1% del | semestre 2026.

Fig. 23 - 1 sem. 2026 - investimenti per tipologia - % calcolata sulle imprese che investono
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7. Le previsioni

Le previsioni sono come sempre orientate alla cautela e dunque vedono prevalere la condizione di
stabilita nei livelli di attivita prevista, stabilita indicata da tre quarti delle imprese (74,5%), quota che
si rafforza per i servizi (80,5%) e si alleggerisce per le manifatture (70,7%), le quali prevedono anche
una piu elevata quota di imprese in calo di attivita (22,7%) rispetto ai servizi (12,7%). Sui 12 settori
considerati, solo per due si prevede che i casi di miglioramento dell’'attivita saranno piu frequenti dei
casi di peggioramento (nelle previsioni del semestre precedente erano quattro): si tratta delle
trasformazioni alimentari e delle riparazioni veicoli.

Le condizioni previste piu difficili tra i settori manifatturieri continuano ad essere quelle dei settori
della Moda (calzature-pelletterie prevedono il 29% delle imprese in calo di attivita e solo il 3,2% in
aumento, il tessile abbigliamento 31,0% in calo e 9,5% in aumento) e delle altre manifatture (34,5%
in calo e 10,3% in aumento). Ma anche le imprese dei due settori della meccanica prevedono che i
casi di difficolta prevarranno su quelli di miglioramento. Per il legno-mobile, poi, non & previsto alcun
caso di aumento dell’attivita.

Tra le imprese artigiane dei servizi, la condizione piu critica prevista riguarda gli Altri servizi (in calo
di attivita il 17,6% delle imprese, nessuna impresa che preveda un aumento dell’attivita) seguiti dai
Servizi alla persona (-14,9%). Anche nella ristorazione non vi sono imprese che prevedano un
aumento dell’attivita.

Fig. 24 - previsione dei livelli di attivita per macrosettori nel Il sem. 2026 — q. % di imprese per condizione
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Fig. 25 - previsione livelli attivita per le manifatture nel Il sem. 2026 — q. % di imprese per condizione
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Fig. 26 - previsione livelli di attivita per i servizi nel Il semestre 2026 — q. % di imprese per condizione
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Nelle previsioni della congiuntura secondo 'ampiezza dei mercati, la congiuntura €& attesa migliorare
solo leggermente con I'apertura ai mercati esteri.

Le intenzioni di investimento registrano una diffusione complessiva (10,0%) in calo sia se confrontata
con le previsioni di investimento del semestre precedente (13,5%) sia se posta a confronto con il
dato degli investimenti realmente effettuati nel semestre precedente (11,7%).

La diffusione maggiore attesa per gli investimenti si registra nei due settori della meccanica: nelle
lavorazioni metalliche e prodotti in metallo con il 29,8% delle imprese che prevedono di investire,
nelle produzioni di macchine e attrezzature con il 32,1%. Tutti gli altri settori restano assai indietro
nelle previsioni di investimento, fatta eccezione per gli alimentari (17,1%).

Nella tipologia di investimenti previsti, gli investimenti in macchine e impianti sono attesi avere la
stessa importanza di quelli in attrezzature e utensileria varia (60,8% delle previsioni di investimento)
mentre le residue tipologie di investimento sono previste rare se non irrilevanti.

Fig. 27 - andamento previsto nel Il semestre 2026 del fatturato per grado di apertura di mercato - quote % di
imprese per condizione
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Fig. 28 - Dinamica prevista degli investimenti nel Il semestre 2026 — q. % di imprese che investiranno
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Fig. 29 - investimenti previsti per tipologia nel Il semestre 2026 - quote % di imprese per condizione
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8. Un confronto con le rilevazioni precedenti

Il debole processo di alleggerimento dell’equilibrio congiunturale negativo si & fermato e non sembra
previsto riprendere nella seconda meta dellanno. La condizione di stazionarieta dell’attivita
produttiva e di erogazione dei servizi & attesa coinvolgere tre quarti delle imprese e i saldi negativi
tra imprese che migliorano e imprese che peggiorano ristagnano attorno a -12 punti percentuali.
Se poi si considera la ponderazione per addetti, le cose cambiano poco: cresce ulteriormente la
quota di stazionarieta (77,6%) e il saldo negativo tra miglioramenti e peggioramenti si abbassa molto
lievemente (da -12,0 punti percentuali nel | semestre 2026 a -10,3 nelle previsioni per la seconda
meta dell’anno).

Fig. 30 — g. % di imprese per condizione dell’attivita produttiva o erogazione servizi — tutti i semestri
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La scala a sinistra rappresenta le quote % di imprese per situazione congiunturale dell’attivita (barre per aumento, stazionarieta o
diminuzione); quella a destra rappresenta il saldo (linea spezzata) tra quote % in aumento e q.% in diminuzione.

Fig. 31 — gq. % di addetti per condizione dell’attivita produttiva o erogazione servizi — tutti i semestri
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La scala a sinistra rappresenta le quote % di addetti per situazione congiunturale dell’attivita (barre per aumento, stazionarieta o
diminuzione); quella a destra rappresenta il saldo (linea spezzata) tra quote % in aumento e q.% in diminuzione.

Fig.32 q. % di imprese che investono - tutti i semestri rilevati
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Fig.33 - q.% di imprese per andamento delle condizioni di accesso al credito e incapacita di giudicarle

23,0 -
21,1
43,0 18,9
180 1412 4o, 40,2 .
“ 395 395 39, “ 304
69 .. 139 14,3
: | 2
13,0 + 12,0 3 34
11,4 110 340 338 3
106 ' ;
10,0 10, f 1
9,2 :
84 87 W4 o
7 7, .5 :
8,0 + 7, 7 : ' g
L, 167 787 N 6,
58 58 51
30 + | B
e v =~ 0o o o o § & - &5 o9 ¥ o g 3J
= = — — — — o ol o
2018 8 8 8 8 R R 8 &§ 8§ R R R &8 § & &
mm miglioramento mmm peggioramento =+=n0N sa giudicare

Il 2024

17,3

12025

Il 2025

12026

12026

Il 2026
prev.

48

43

38

33

28

23

18

La scala a sinistra rappresenta le quote % di imprese per condizione di accesso al credito (barre per i casi di aumento, stazionarieta o
diminuzione); la scala a destra (linea spezzata) rappresenta la quota % delle imprese che non sanno giudicare le condizioni di accesso

al credito
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