PILNOW Piemonte

IV trimestre 2022
novita dati

20.02.2023
 PILNOW IV trimestre 2022 +1,9% vs. IV trim 2022
e Variazione in linea con la variazione tendenziale italiana (+1,7%)
e PILNOW anno 2021 +7,1% (PIL Piemonte ISTAT +7,3%)
 PILNOW anno 2022 +2,7% (PIL Italia +3,9%)

* Nel IV trimestre 2022 compare pero la prima variazione percentuale
negativa rispetto al trimestre precedente (-0,2%). La congiuntura

rallenta.

 PILNOW PIEMONTE corrente raggiunge 147,5 miliardi (33.861 euro per
abitante)

e Grazie a VIVIBANCA il Credito al Consumo entra tempestivamente nel
PILNOW
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Principali risultati
Edizione IV trimestre 2022 - Intero anno 2022

In tutto il 2021 il PILNOW stimato e cresciuto del 7,3%. ISTAT ha diffuso la variazione percentuale del PIL 2021 (+7,1%), che rassicura della
fedelta del modello PILNOW

La variazione del PILNOW nel quarto trimestre del 2022 e stata di +1,9% rispetto allo stesso trimestre del 2021. La comparabile variazione
italiana del PIL trimestrale e stata del 1,7%.

Tuttavia, dobbiamo segnalare che nel IV trimestre per la prima volta da dopo la pandemia compare una variazione negativa del PILNOW
rispetto al trimestre precedente. (-0,2% la variazione congiunturale)

La crescita si riduce rispetto al +2,3% del Il trimestre ma con il 1,9% resta in linea con la media UE (+1,8%) e supera nettamente quella
della Germania (+1,1%). Gioca a favore nostro la maggiore flessibilita e varieta dell’'economia.

La variazione del PIL NOW annuale del 2022 é positiva del +2,7%, sebbene inferiore alla variazione italiana del PIL ISTAT (+3,9%).
La variazione del PILNOW acquisito nel 2023 dal 2022 ¢ positiva ed e del +0,3%.

Durante la crisi pandemica il PILNOW piemontese e sceso da 133,6 a 120,6 miliardi (euro costanti del 2015) e adesso é risalito a 131,3
miliardi. Mancano 2,3 miliardi per tornare ai livelli precovid, ossia 6-9 mesi di crescita, mentre mancano 11,9 miliardi, ossia 4 anni di
crescita continua, per tornare ai livelli del 2008 (143,2 miliardi)

Il PILNOW corrente raggiunge quota 147,5 miliardi, pari a 33.861 euro per abitante del Piemonte.

Pesa pero la crisi della guerra in Ucraina. Lo dimostra il rallentamento congiunturale del -0,2%. Ci si deve pertanto attendere una
riduzione della tendenza a crescere nel | trimestre dell’anno 2023.

Tra gli indicatori costituenti il PILNOW si indeboliscono quelli relativi alla produzione industriale (come il traffico pesante), mentre sono
resistenti quelli relativi ai consumi, al turismo, alla cultura, settori impattati durante la pandemia e che stanno sostenendo la domanda
interna.
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2 /1 risultati

* PILNOW IV trimestre 2022 +1,9% vs. IV trim 2022
 PILNOW anno 2022 +2,7% (ltalia +3,9%)
* VARIAZIONE TRIMESTRALE congiunturale -0,2% (prima

flessione)
* Crescita acquisita per il 2023: +0,3%
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IV trimestre 2022: PILNOW Piemonte +1,9%. Italia +1,7%. Siamo all’8° trimestre
consecutivo di espansione. Piemonte, come I’ltalia, migliore dei partner

La variazione tendenziale (quindi sullo stesso trimestre dell'anno precedente) & sempre positiva e arretra verso cifre normali dopo la forte ripresa dei
trimestri precedenti. Comunque, contiamo I'8° trimestre consecutivo di espansione, anche se la ripresa non ha ancora ripristinato i livelli precedenti
di produzione e di reddito. Il 2023 partira con una crescita acquisita di 0,3 punti percentuali. La prospettiva di recessione, sia pure tecnica, si allontana
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T1-2019 T2-2019 @ T3-2019 | T4-2019 | T1-2020 & T2-2020 T3-2020 T4-2020 T1-2021 T2-2021 T3-2021 T4-2021 T1-2022 | T2-2022 T3-2022 T4-2022
W |talia 0,7 0,8 0,8 -0,3 -6,4 -17,9 -6,1 -6,0 0,1 16,7 4,8 6,6 6,4 5,0 2,7 1,7
H Piemonte -0,2 -0,6 0,4 -0,3 -6,0 -19,2 -5,9 -5,1 0,6 18,9 51 4,5 2,9 3,6 2,3 1,9

Le variazioni sono espresse in percentuali sullo stesso trimestre dell’anno precedente.
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2022: Piemonte +2,7%, Italia +3,9%. La differenza si deve alla
specializzazione industriale, piu segnata dalla guerra rispetto alla crescita
dei servizi

Secondo il PILNOW, 'economia piemontese era gia in recessione tecnica durante il 2019, questo nonostante I'andamento favorevole delle
esportazioni, tradizionale traino della regione. Pesavano i deboli consume interni e la dinamica insoddisfacente degli investimenti. Nel 2021 il
Piemonte (+7,1%) e I'ltalia (+7%) hanno la stessa performance. Nel 2022 il Piemonte scende di nuovo sotto la media nazionale (+2,7% vs. +3,9%),
perché la Guerra in Ucraina ha colpito di piu il valore aggiunto manifatturiero di quello dei servizi interni.

Aggregazione annual delle stime trimestrali Analisi del 2020-2022

. . . R ; * 112020 e 2021 sono stati anni «orribili» non solo per la salute e per
W Pil_ltalia ™ PilNow M Pil_Piemonte I’economia, ma anche per la statistica.

* Sono apparsi nelle serie storiche gli «outliers», ossia le realizzazioni di un
o0 processo statistico molto oltre le 3 variazioni standard dalla media.

* Questo vale tanto per il 2020 quanto peril 2021
| (@)}
3 ™ * L’evento pandemico quindi ha messo sotto stress tutti i modelli statistici che
sono stati realizzati prima

Nel nostro caso, le stime interpolative del modello (anni precedenti il 2020)
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sono state piuttosto corrette. Va rilevato come anche nel 2019 il modello

: PILNOW non abbia sbagliato il segno della variazione del Pil, che indicava gia
una recessione

0,2 ¢

* Nel 2020 PILNOW ha stimato correttamente la recessione (-9 vs. -9,4).

* 2021 il consuntivo PILNOW vede il Piemonte lievemente migliore per
ripresa rispetto all’ltalia (+7,3 vs +7%). Hanno pesato in positivo le
esportazioni e il rimbalzo delle filiere industriali

—o_ * Nel 2022, viceversa, la media dei 12 mesi si ferma in Piemonte a +2,7%
SRS (Italia +3,9%). Ha pesato I'esposizione industriale del Piemonte, mentre la
1 ripresa nel 2022 é stata piuttosto basata sui consumi interni, il turismo e il

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 valore aggiunto nei servizi.

Tutte le variabili sono espresse in variazioni percentuali tendenziali, ossia rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente
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PILNOW = 33.861 o
euro per abitante =

Il Pilnow annualizzato corrente destagionalizzato ha raggiunto a 145000
dicembre del 2022 il valore di 147,5 miliardi (33.861 EURO pro
capite) 140000
Corrisponenti a un Pil costante (a prezzi del 2015) di 131,3 miliardi
R . I .. - . 135000
Questi ultimi sono di 11 miliardi maggiori del minimo della crisi
pandemica (120,6) 1313
130000 A prezzi
Ma sono ancora di 2 miliardi inferiori al valore pre pandemia, che costanti del
era di 133,6 miliardi 2015
.oy . ¥} . . . . 125000
| 2 miliardi all’appello equivalgono a un vuoto di crescita di 1 punto
e mezzo su base annuale
. Y . . . . . . Y . . 120000
Alla velocita media degli ultimi 4 trimestri, che € paria 2,7, il
risultato di pareggiare i conti della pandemia sarebbe ottenibile in 6
mesi circa 115000

Tuttavia, il Pil del Piemonte prima della crisi del 2009 era pari a
143,2 miliardi, dal quale distano ancora 11,6 punti, per tornare ai 110000

quali occorreranno ancora almeno 4 anni di crescita sostenuti.
A prezzi correnti

La crescita sta comunque rallentando. Nel Il IV trimestre del 2023 & 105000
il primo con una modesta flessione congiunturale (-0,2%) ossia

rispetto al trimestre precedente
100000
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ANDAMENTO CONGIUNTURALE: LA RICERCA DEI CICLI IMPLICITI. | CONSUMI SI
MOSTRANO RESISTENTI. SUPERANO IL BILICO TRA RECESSIONE ED ESPANSIONE

Abbiamo realizzato un indicatore del andamento ciclico implicito delle ricerche su Internet dei centri commerciali. E poi
abbiamo considerato tutti gli analoghi cicli estraibili dalle variabili mensili. Come si vede, i cicli impliciti delle ricerche collegate ai

consumi stilizzano le fasi di crisi. Si nota che la caduta del mese di marzo, e il leggero recupero di aprile e maggio. In ogni caso un
indicatore sintetico vicino a «zero» segnalerebbe stagnazione. Notevole la ripresa della cultura

I CICLI IMPLICITI NELLE RICERCHE INTERNET DEI CENTRI COMMERCIALI LA CULTURA TORNA A MUOVERE L’ECONOMIA
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ANDAMENTO CONGIUNTURALE: CONSUMI, CULTURA E TURISMO MANTENGONO
LA DOMANDA INTERNA E COMPENSANO IL RALLENTAMENTO INDUSTRIALE.

Abbiamo ap. plicato un indicatore del andamento ciclico implicito delle ricerche su Internet delle parole chiave del turismo in

Piemonte. Come si vede, i cicli impliciti delle ricerche collegate ai consumi turistici rimbalzano dopo la pandemia. Si nota anche il
ritorno sopra lo «zero» negli ultimi tre mesi, ossia da dicembre a febbraio.

IL RITORNO DEL TURISMO NEI PRIMI DUE MESI DEL 2023 IL CICLO ESPANSIVO TIENE
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Confronto europeo. L'ltalia supera in crescita la media Europea. I
Piemonte va in pari, ma supera Germania e Francia.

Nel quarto trimestre del 2022 la congiuntura del Pil ha continuato la ripresa tendenziale dopo il Covid. Il tasso di
crescita positivo del Piemonte (+1,9%) pari alla media nazionale (+1,7%), si mantiene intorno alla media UE27
(+1,8%), mentre in Europa il paesi piu colpito dall’impatto della crisi Ucraina & la Germina (+1,1%).
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Considerazioni conclusive. Leconomia piu flessibile permette a
Piemonte e all’ltalia di sorprendere nella crescita del Pil. Prima
flessione congiunturale, moderata. | consumi e la domanda interna
manifestano resistenza, nonostante la guerra e l'inflazione.

* Llanalisi congiunturale permette di conoscere gli andamenti ciclici di una serie temporale, osservandola ad intervalli di
tempo discreti ma ristretti, di solito mensili

* PILNOW e uno stimatore che si propone di aggiornare I'andamento del PIL Piemontese su base trimestrale. Esso consente, in
guesto momento, un anticipo di 7 trimestri rispetto al rilascio delle statistiche ufficiali del Pil Istat sulle regioni

e Alla base di tutto vi € il fatto che le variabili osservate che contengono il segnale annuale e trimestrale del Pil, contengono a
fortiori anche il processo di formazione, che mostrera flessi e piegature durante gli anni, a seconda appunto della
congiuntura.

* Abbiamo pertanto considerato le variabili mensili e in tempo coincidente che possediamo, come quelle estratte da Google
Trends, trasformando le variazioni grezze in variazioni mensili normalizzate, in modo da evidenziare i cicli.

* | cicliimpliciti nell'andamento temporale delle ricerche su Internet dei centri commerciali, evidenziano bene le ultime 5 crisi
e suggeriscono che i consumi stanno sostenendo il ciclo generale del Pil. Sorprendono anche in positivo Turismo e cultura.

* Aspetti negativi: il IV trimestre dell'anno ha fatto registrare la prima variazione congiunturale negativa (-0,2%). Per quanto
modesta € un indizio del rallentamento in corso della tendenza annuale positiva (+1,9%).

* Aspetti positivi: il rimbalzo dei consumi potrebbe non essere finito. Inoltre apriranno piu cantieri del PNRR. Non ¢é detto che
I'insieme di questi due fattori non permettano di compensare |la congiuntura sfavorevole per via della guerra e il minor
traino delle esportazioni verso la Germania. Il 2023 eredita +0,3 punti percentuali di crescita dal 2022.

* Bottom line: le condizioni di liquidita del sistema economico sono ancora quantitativamente favorevoli, nonostante il rialzo
dei tassi di interesse. La gestione della liquidita tornera tuttavia ad essere un tema da affrontare nell’'economia.
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