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Scenario macro economico | A quatiro anni di distanza dall’esplosione della
pandemiaq, I'economia italiana risente ancora degli effetti del COVID sul piano
economico. A questi, nel 2023 si sono aggiunti rischi a livello globale che
hanno rallentato il ritmo di ripresa avviato nel 2021-2022.

Inflazione e
politiche
monetarie

Rischi
geopolitici

Rallentamento Rallentamento

economico in Cina

della crescita
economica globale

ol Fonte: Elaborazioni Format Research su dati ISTAT.
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Inflazione e politiche monetarie

La gestione dellinflazione da parte delle banche centrali globali, inclusa la riduzione

dell'inflazione prevista dal 2022 al 2023, ha avuto un impatto significativo sui tassi di
interesse e sui costi di prestito, influenzando cosi notevolmente I'economia italiana.

L'inflazione e schizzata in alto nel 2022,
per poi iniziare una lenta discesa nel 2023.
La situazione dei tassi di interesse € notevolmente
peggiorata (i tassi sono aumentati).

Andamento dei prezzi al consumo in Italia (ISTAT)
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Andamento del costo del credito in Italia (Format Research)

COSTO DEL FINANZIAMENTO (Tutti i settori)

Indicatori congiunturali: % MIGLIORAMENTO + 2 INVARIANZA
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‘ _Fonte: Elaborazioni Format Research su dati ISTAT e Osservatorio Congiuntfurale Format Research.
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Rischi geopolitici

Le tensioni geopolitiche, in particolare la guerra in Ucraina, hanno avuto un effetto diretto

sui mercati energetici e un impatto indiretto sull'incertezza economica globale,

influenzando anche lI'economia italiana.

La dinamica del Prezzo Unico Nazionale
dell’energia e schizzata alle stelle nel 2022.

PUN — Prezzo Energia Elettrica in Italia (Confcommercio)

Le imprese hanno risentito della dinamica dei
prezzi rilevando significativi aumenti in bolletta.
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+111%
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‘ _Fonte: Elaborazioni Format Research su dati Confcommercio Imprese per I'ltalia e Osservatorio Congiuntfurale Format Research.
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Rallentamento economico in Cina

La preoccupazione per un rallentamento dell'economia cinese € emersa come un rischio

significativo per 'economia globale, con potenziali ripercussioni sul'economia italiana
data l'interdipendenza economica globale.

L'andamento dei titoli immobiliari in Cina

mostra un crollo sotto i minimi del 2013 dopo
il picco del 2018.

Trend mercato immobiliare in Cina (Sole 24 Ore LAB)
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‘ Fonte: Elaborazioni Format Research su dati Sole 24 Ore LAB.
Format
researvrch

Trend delle
variazioni
fendenziali
delle
principali
determinanti
macro
economiche
in Cina (Sole
24 Ore LAB)

* Stime per il
2023, 2024,
2025

Le principali determinanti macro economiche in
Cina (Produzione industriale e PIL) sono viste al
ribasso per il prossimo biennio.

Produzione industriale Pil

Bergamo, 23 gennaio 2024 | 6



Rallentamento della crescita economica globale

Il rallentamento della crescita economica globale, con una previsione di riduzione dal

+3,5% nel 2022 al +3,0% nel 2023, ha rappresentato un contesto sfidante anche per

I'economia italiana, data la sua integrazione nell'economia globale.

A livello globale, il 2023 ha fatto segnare un Trend del PIL:

calo del PIL. Lo stesso frend e previsto per il
2024, specialmente a causa de contributo

negativo delle economie avanzate. -

Trend del PIL: Globale, Economie avanzate, Paesi emergenti

WORLD ECONOMIC OUTLOOK JULY 2023

GROWTH PROJECTIONS

(Real GDP growth, percent)

EMERGING MARKET &
DEVELOPING ECONOMIES

GLOBAL ECONOMY ADVANCED ECONOMIES 40 40 41

33 30 30 —

2022 2023 2024 2022 2023 2024 2022 2023 2024

INTERNATIONAL MONETARY FUND IMF.org #WEO

‘ ‘Fonte: Elaborazioni Format Research su dati Fondo Monetario Internazionale (World Economic Outlook).
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Anno 2022
Anno 2023
Anno 2024

(analisi

puntuale per

Paese)

[Read GOF, annual peroent changa)

PROJECTIONS

2022 2023 2024

World Output as 3.0 3.0
Advanced Economies 2.7 1.5 1.4
United States 21 1.8 1.0
Euro Area a5 0.9 1.5
Germany 1.8 -0.3 1.3
France 25 0.8 13
Ialy 3T 14 09
Spain 5.5 2.5 2.0
Japan 1.0 1.4 1.0
United Kingdom 4.1 0.4 1.0
Canada 3.4 i 14
Oither Advanced Economies 27 2.0 2.3
Emerging Market and Developing Economies 4.0 4.0 4.1
Emaerging and Developing Asia 4.5 5.3 5.0
China 3.0 5.2 4.5
India 7.2 6.1 4.3
Emerging and Developing Europe 0.8 1.8 2.2
Russia =21 1.5 13
Latin America and the Caribbean 3.9 1.9 2.2
Brazil 2.9 21 1.2
Mexico 30 2.6 15
Middle East and Central Asia 5.4 2.5 3.2
Saudi Arabia 8.7 1.2 28
Sub-5Saharan Africa 3.9 3.5 4.1
Migeria 33 3.2 30
South Africa 1.7 0.3 1.7
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Crescita in ltalia | La crescita in lfalia ha rallentato la dinamica di recupero
post crisi da pandemia COVID. La previsione del PIL per il prossimo biennio e
in linea con I'appiattamento della curva gia visibile dal 2023.

PIL ITALIA - Trend di crescita

(SOLE 24 ORE LAB) —

Pil

R

PIL ITALIA - Variazioni percentuali tendenziali (ISTAT)
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Andamento delle imprese in Italia | Le principali determinanti economiche
delle imprese italiane nella seconda meta del 2023 sono in flessione.

Indicatore Format Research

o /

EN

U

" \
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TRIMESTRI (PER CIASCUN ANNO)

L’INDICATORE FORMAT RESEARCH consiste in una variabile di carattere omnicomprensivo, che
fotografa il quadro macroeconomico complessivo nel quale operano le imprese italiane.
E costruito come derivazione delle principali determinanti economiche studiate nell’'ambito dell’'OCF e
sintetizza in un unico indicatore I'andamento delle imprese italiane, intendendo con questo il
“"termometro” dello stato di salute degli operatori della manifattura, delle costruzioni, del
commercio, del turismo, dei servizi.

L’indicatore é frutto della media (ponderata) delle seguenti variabili: 30% offerta di credito dalle
banche; 18% fabbisogno finanziario; 18% occupazione; 18% prezzi praticati dai fornitori; 8%
ricavi; 4% tempi di pagamento da parte dei clienti; 2% fiducia nell'andamento della propria
impresa; 2% fiducia nell’landamento dell’'economia italiana.

Un “incremento” dell’indicatore corrisponde ad un miglioramento performance complessive delle
imprese, ossia che queste, nel periodo considerato, hanno potenziato le proprie performance in
termini di ricavi, hanno mantenuto i livelli di liquidita attesi, hanno ampliato il proprio organico
attraverso nuove assunzioni, restituendo quindi un clima di fiducia in aumento, con conseguenze
positive sui piani di investimento nel medio-lungo termine (& possibile attendersi un incremento
degli investimenti). Una ‘“invarianza” corrisponde ad un sostanziale stazionamento delle
performance complessive delle imprese. Un “decremento” corrisponde ad un peggioramento delle
performance complessive delle imprese.

‘ ‘Fonte: Osservatorio Congiunturale Format Research.
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imprese italiane in
peggioramento nella
seconda parte del 2023.

Stabile la situazione dei
ricavi.

Critica la situazione dei
prezzi dei fornitori.

Migliora la situazione
occupazionale.

Stabile la situazione della
liquidita, ovvero la
capacita delle imprese di
fare fronte al proprio
fabbisogno finanziario.
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Calo del clima di fiducia delle imprese in ltalia

Il frend dei prezzi praticati dai fornitori (specialmente quelli energetici) risulta essere tra le

principali cause alla base del progressivo calo di fiducia delle imprese

Trend prezzi praticati dai fornitori (Format Research)

ANDAMENTO DEI PREZZI (Terziario)
Indicatori congiunturali: % MIGLIORAMENTO + 2 INVARIANZA

Pre lockdown

Terziario

09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 2

| prezzi praticati dai fornitori
sono fortemente

«peggioratin (sono
aumentati)

‘ Fonte: Osservatorio Congiuntfurale Format Research.
Format
researvrch

In generale, i prezzi praticati alla Sua impresa dai Suoi
fomitori negli ultimi fre mesi, rispetto al trimestre
precedente, sono aumentati, diminuiti o rimasti
invariatie

202211 0% 17% 83% 9

2022 11 0% 27% 73% 14
20221V 0% 33% 67% 16
2023 1 0% 36% 64% 18
2023 11 1% 37% 62%

2023 11l 1% 36% 63%

2023 IV

CLIMA DI FIDUCIA ECONOMIA ITALIANA (Terziario)

Indicatori congiunturali: % MIGLIORAMENTO + 2 INVARIANZA

Pre lockdown

: \ Y

20 Terziario

09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

La dinamica del clima di fiducia

torna ad essere in peggioramento

A Suo giudizio la situazione economica complessiva
dell'ltalia, a prescindere dalla situazione della Sua
impresa e del suo Settore, negli ultimi fre mesi, rispetto
ai tre mesi precedenti, & migliorata, invariata,
peggiorata?

202211 9% 32% 59%

2022 111 6% 31% 63% 21
2022 IV 1% 55% 34% 39
20231 17% 45% 37% 40
2023 11 21% 44% 35% 43
202311 18% 35% 47% 36
2023 IV 40
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Demografia delle imprese a Bergamo | Sul territorio della provincia di
Bergamo insistono circa 44 mila imprese del terziario. A fronte di un contesto
macroeconomico sfavorevole, nel 2023 si e assistito ad un recupero del tessuto
imprenditoriale: sono nate piuv imprese rispetto al 2022, ne sono cessate meno.

Imprese del Terziario nella

provincia di Bergamo
44 mila

Imprese Imprese
NUOVE NATE CESSATE

Anno 2022 /83 1.847 -1064

Anno 2023 813 1.468

= Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).

Bergamo, 23 gennaio 2024 | 13



Fiducia delle imprese a Bergamo | Nell’arco del 2023 si e assistito ad un
consolidamento della fiducia delle imprese del terziario di Bergamo circa
I'’andamento dell’economia italiana e della propria atfivita.

Le imprese del terziario di Bergamo si sono

mostrate piv oftimiste della media con riferimento ...ancora piU performante I'indicatore con

y ] ° . . ° 0 .
al’andamento dell'economia italiana (la fiducia riferimento all'andamento della propria attivita:
si @ consolidata)... in questo senso, la fiducia delle imprese di
Fiducia economia italiana (Format Research) ’ﬁ Bergamo e aumentata nel 2023
100

Fiducia andamento impresa (Format Research)
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REGGE LA FIDUCIA PRESSO LE IMPRESE

DEL TERZIARIO DI BERGAMO NEL 2023

o Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).
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Ricavi delle imprese a Bergamo | In generale, negli ultimi 4 anni le imprese
del terziario di Bergamo hanno quasi sempre riportato un livello dei ricavi
superiori alla media nazionale. L'indicatore e in crescita negli ultimi 18 mesi.

| ricavi delle imprese del terziario di
Bergamo sono in progressivo aumento
dalla seconda meta del 2022

Andamento deiricavi (Format Research)
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Occupazione a Bergamo | Nel 2023 e nettamente migliorata la situazione
occupazionale a Bergamo: le imprese del terziario hanno ripreso ad
assumere, pur permanendo le difficolta di reclutamento di personale
qualificato (mismatch domanda/offerta di lavoro).

L'indicatore occupazionale a Bergamo € in
progressivo incremento...

Andamento dell’'occupazione (Format Research)

OCCUPAZIONE (BERGAMO vs ITALIA)
Indicatori congiunturali: % MIGLIORAMENTO + 2 INVARIANZA

100,0
90,0
80,0
70,0
60,0
50,0
40,0
30,0
20,0
10,0
0,0

o Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).

191 1911 201 2011 271 2111 221 2211 231 2311 241
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Negli ultimi sei mesi, I'occupazione complessiva della -

Sua impresa, ovvero il numero degli addetti, rispetto ai
sei mesi precedenti, & aumentato, rimasto invariato,

diminuito?
BERGAMO

21 MAR
21 SET 80

22 SET

1
4

22 MAR 7 82
4 87
7

23 MAR 88
23 SET 12 83
PREV. 24 MAR

ITALIA

< > «—>
o L
77 22 28

29
38
50
46
55
50

...anche se il 58% delle imprese ha avuto
difficolta nel reclutamento delle risorse

umane ricercate.
»

Segnalano

41,8% 37 0% difficolta

di reclutamento
- -

Poca o nessuna Abbastanza Molta difficolta
difficolta difficolta
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Prezzi dei fornitori a Bergamo | La crisi dei prezzi dell’energia ha impattato
notevolmente anche sulle imprese del terziario di Bergamo: il 60% di queste
ha ravvisato un incremento dei prezzi praticati dai fornitori.

Nel 2023, il 60% circa delle imprese del terziario di Bergamo
ha registrato un aumento dei prezzi praticati dai fornitori.

Nel 2023, i prezzi praticati alla Sua impresa dai Suoi fornitori negli ultimi sono...¢
(Format Research)

60,4 ,ﬁ
36,0 A seguito dell’aumento del costo dei fornitori, il 70% delle

imprese ha aumentato i prezzi di vendita: nel 30% dei casi
3.6 gli aumenti praticati dalle imprese sono stati inferiori rispetto
all’aumento dei costi sostenuti.

Quali effetti ha prodotto il fenomeno dell’'inflazione presso la sua impresa?
(Format Research)

AUMENTATI RIMASTI INVARIATI DIMINUITI

29,5% 70,5%
IMPRESE CHE NON IMPRESE CHE HANNO aumentato i
HANNO aumentato

prezzi di vendita dei
prodotti/servizi  bicui...

39,8% In proporzione all’aumento dei costi

i prezzi di vendita

18,7% In misura inferiore all'aumento dei costi

12,0% In misura molto inferiore all’aumento dei costi
‘ Fonte: Osservatorio Congiuntfurale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).
Format
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Liquidita a Bergamo | In questo contesto, I'indicatore della liquidita presso il
terziario a Bergamo ha rallentato la sua dinamica di crescita. Tuttavia, le
imprese del territorio mostrano un livello di resilienza elevato.

FABBISOGNO FINANZIARIO (BERGAMO vs ITALIA) La capacita di fare fronte al fabbisogno finanziario
Indicatori congiunturali: % MIGLIORAMENTO + 2 INVARIANZA della Sua impresa, ovvero la situazione della liquidita,
negli ultimi sei mesi, rispetto ai sei mesi precedenti, &
migliorata, rimasta invariata, peggiorata?
BERGAMO ITALIA
< > +—>
e
Area di espansione . .
Terziario ITALIA ] I 2 53 23
21 SET 19 34 47 a
22 MAR 16 48 36 40
22 SET 2 68 29 44
23 MAR 6 66 28 43
23 SET 11 61 28 44

Le imprese del terziario di Bergamo hanno mosirato un deciso
miglioramento in termini di fabbisogno finanziario tra la prima meta del 2021
e la prima meta del 2022.

Dalla seconda meta del 2022 si e ravvisato un rallentamento, pur
mantenendo un livello di resilienza elevato.

o Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).
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Credito a Bergamo | Nella seconda meta del 2023 si e registrato un calo delle
imprese del terziario di Bergamo che hanno chiesto credito. Tra quelle che
hanno inoltrato la richiesta, tre su quatiro hanno visto accolta la domanda,

facendo comunque rilevare un calo dell’ offerta.

Imprese del terziario di Bergamo che hanno chiesto credito nella seconda
meta del 2023 (Format Research)

Esito della domanda di credito
(analisi effettuata sul 26% del campione)

2 6 % Ottenuto: 76,7%
Imprese che
hanno chiesto o1,3
7 4% credito
Imprese che Era 30% a marzo 2023 25,4 In attesa: 14,3%
noncr;‘?ggg - 2.0 |( 7.1 7,2
credito Accolta Accolta Non In attesa In attesa
(con accolta (nonfard  fard richiesta

ammontare
inferiore)

richiesta prox  prox trim)
trim)

‘@l Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).

2023 SECONDO SEM vs 2023 PRIMO SEM

DOMANDA DI CREDITO

(Imprese che hanno chiesto credito)

-4,
OFFERTA DI CREDITO

(Domande accolte)
-4

(Domande rifiutate)
+2%

(Domande in attesa)

+27
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Credito a Bergamo | In un contesto generalizzato di difficolta in termini di
offerta di credito, nel 2023 si e assistito ad un innalzamento dei tassi di
inferesse e delle condizioni generali del credito.

La situazione dei tassi di interesse e fortemente
peggiorata (i tassi sono aumentati)...

Andamento del costo del credito a Bergamo
(Format Research)

...le imprese di Bergamo ravvisano un aumento dei
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COSTO DEL FINANZIAMENTO (BERGAMO vs ITALIA)
Indicatori congiunturali: % MIGLIORAMENTO + 2 INVARIANZA
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Terziario ITALIA
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ﬂ costi complessivi dei servizi bancari.

Andamento del costo dei servizi bancari a Bergamo
(Format Research)
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COSTO DEI SERVIZI BANCARI (BERGAMO vs ITALIA)
Indicatori congiunturali: % MIGLIORAMENTO + /2 INVARIANZA
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211

36

22| 2211 231

‘@l Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).
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Terziario a Bergamo in breve...

v' Nel 2023 si e assistito ad un recupero del tessuto imprenditoriale del terziario a Bergamo: sono nate
piu imprese rispetto al 2022, ne sono cessate meno.

v’ La crisi dei prezzi dell’energia ha impattato notevolmente: il 60% delle imprese ha ravvisato un
incremento dei prezzi praticati dai fornitori. Tuttavia, si € consolidata la fiducia circa I'’andamento
dell’economia italiana e della propria attivita.

vl livello dei ricavi delle imprese del terziario di Bergamo e risultato in aumento.

v E neftamente migliorata la situazione occupazionale a Bergamo: le imprese del terziario hanno
ripreso ad assumere, pur permanendo le difficolta di reclutamento di personale qualificato.

v L'indicatore della liquidita presso il terziario a Bergamo ha rallentato la sua dinamica di crescita.
Tuttavia, le imprese hanno mostrato un livello di resilienza elevato.

v |l credito resta un punto di attenzione: € diminvita la domanda da parte delle imprese, come
anche |'offerta da parte delle banche. Si € inoltre assistito ad un innalzamento dei tassi di interesse
e delle condizioni generali del credito.

o Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).
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Prospettive del terziario a Bergamo...

Le imprese del
terziario di
Bergamo si
mostrano piu caute
in vista del 2024.

Fiducia economia italiana

PREVISIONE

Indicatore Indicatore
2023 (0-100) ﬂ 2024 (0-100)

Fiducia andamento impresa

PREVISIONE

Indicatore
ﬂ 2024 (0-100)

Indicatore
2023 (0-100)

ol

Andamento dei ricavi

51
S

53

PREVISIONE
Indicatore Indicatore
2023 (0-100) 2024 (0-100)

Andamento dell’occupazione

PREVISIONE
Indicatore Indicatore
2023 (0-100) 2024 (0-100)

52
S

53

Andamento della liquidita

PREVISIONE
Indicatore Indicatore
2023 (0-100) 2024 (0-100)

41 41

= Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).
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Prospetiive del terziario a Bergamo...

v Nel complesso, nel 2023 le imprese del terziario di Bergamo hanno
mostrato un livello di resilienza superiore a quello della media delle
imprese italiane.

v In vista del 2024 si prevede un rallentamento dell’economia del terziario a
Bergamo, in linea con il deterioramento generale che si ravvisera a livello
nazionale.

v Il rallentamento sara dovuto in via principale al contesto macro
economico e airischi geopolitici a livello internazionale.

v’ Le imprese del terziario di Bergamo, pur se in difficolta, continueranno
comunque a mostrare performance superiori alla media nazionale.

o Fonte: Osservatorio Congiunturale sulle imprese del terziario di Bergamo (Format Research).
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