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Nonostante l’entità della contrazione del valore aggiunto sia stata minore di quella 

dell’industria, il livello di operatività dei servizi dopo la ripresa estiva è risultato 

compresso, condizionato dalle misure di contrasto all’espandersi del contagio: 

differentemente dall’industria, a fine 2020 molti raggruppamenti del terziario – 

specie quelli di intrattenimento, commercio e ristorazione e alloggio – hanno 

continuato ad arretrare, attestandosi profondamente al di sotto rispetto ai livelli 

pre-crisi.  

Nel complesso del 2020, al netto dei servizi di comunicazione ed informazione, 

si è registrata una generalizzata riduzione del valore aggiunto in tutti i comparti dei 

servizi, anche se disomogenea nella portata. I segmenti maggiormente colpiti sono 

quelli che si distinguono per essere caratterizzati dalla maggiore prossimità fisica 

con il fruitore del servizio -  quali commercio, trasporto e immagazzinaggio e servizi 

di alloggio e ristorazione (-16,0 per cento) e attività artistiche, di intrattenimento 

e divertimento (-14,6 per cento). Le attività immobiliari e quelle finanziarie ed 

assicurative osservano una contrazione del valore aggiunto decisamente più 

contenuta (rispettivamente -3,0 per cento e -2,6 per cento), riconducibile anche 

alla possibilità di realizzare le attività fondamentali ricorrendo al lavoro da remoto.  

Lavoro, retribuzioni e prezzi 

In concomitanza con la marcata contrazione dell’attività economica, nel 2020 

il mercato del lavoro ha risentito le conseguenze dell’emergenza sanitaria e delle 

misure di contrasto intraprese. I provvedimenti del Governo in materia di sostegno 

ai redditi e conservazione delle posizioni lavorative hanno agito nella direzione di 

scongiurare le ingenti perdite di occupazione che sarebbero in caso contrario 

scaturite30. Il ricorso alla Cassa Integrazione Guadagni (CIG) e ad altri strumenti di 

supporto (come il Fondo di integrazione salariale) ha assunto proporzioni mai 

osservate. Nel complesso del 2020 le ore totali di CIG autorizzate dall’INPS sono 

risultate pari a 4,32 miliardi e si concentrano maggiormente in aprile e maggio, per 

poi ridimensionarsi sensibilmente, pur attestandosi su valori eccezionalmente 

elevati.  

Sulla base dei dati più recenti consuntivati dall’INPS, si rileva che per il periodo 

gennaio-luglio 2020 l’ammontare delle ore di CIG effettivamente utilizzato dalle 

imprese sia stato poco superiore al 40,0 per cento delle ore autorizzate, 

percentuale non significativamente dissimile da quelle registrate per il 

corrispondente periodo del 2019 e nel 2018, anche se parametrata su un ammontare 

di ore autorizzate marcatamente superiore. Sulla scorta di recenti evidenze 

pubblicate dall’ISTAT31, l’andamento trimestrale delle ore di CIG effettivamente 

utilizzate dalle imprese ha seguito l’evoluzione dell’emergenza sanitaria: tra il 

primo e il secondo trimestre le ore di CIG pro-capite effettivamente utilizzate 

nell’industria e nei servizi sono passate da 25,6 a 91,7, salvo poi declinare nel terzo 

 
30 “Alcune stime preliminari degli effetti delle misure di sostegno sul mercato del lavoro”, Viviano, E. 

(2020), Banca d’Italia, Note Covid-19, 16 novembre 2020. https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/note-covid-
19/2020/Nota-Covid-19.11.2020.pdf.  

31 “L’impatto dell’emergenza sanitaria sull’utilizzo delle ore di Cassa Integrazione Guadagni”, in “Il 
mercato del lavoro – una lettura integrata – IV trimestre 2020”, ISTAT, 12 marzo 2021. 
https://www.istat.it/it/files//2021/03/Mercato_lavoro_IV_trim_2020.pdf.  
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trimestre (28,5) e aumentare lievemente nel quarto (32,0), in corrispondenza 

dell’insorgere della seconda ondata.  

Il numero degli occupati, quale rilevato dalla contabilità nazionale, si è ridotto 

del 2,0 per cento, in ragione di una diminuzione degli indipendenti più che 

proporzionale rispetto a quella dei dipendenti. Parallelamente, il ricorso alla CIG 

ha determinato una forte riduzione del monte ore lavorate (-11,0 per cento) e delle 

ULA (-10,3 per cento): in un contesto di relativa tenuta dell’occupazione, le ore 

lavorate pro-capite hanno subìto una flessione pari al -9,1 per cento. Considerando 

l’ampia contrazione del PIL, e tenendo conto degli effetti che le misure di sostegno 

all’occupazione hanno avuto sull’andamento degli occupati e delle ore lavorate, la 

produttività – calcolata come rapporto tra PIL e ULA – ha fatto rilevare un aumento 

(1,6 per cento), un fenomeno atipico all’interno di una fase di profonda contrazione 

del livello dell’attività economica.  

In base ai risultati dell’indagine delle forze lavoro32, nel 2020 l’occupazione -

dopo sei anni di crescita continua - è diminuita del 2,8 per cento (-646 mila unità). 

Il marginale recupero nel terzo trimestre (0,1 per cento t/t), dopo due trimestri di 

contrazione, è stato interrotto nel 4T (-0,5 per cento t/t). Il tasso di occupazione si 

è collocato al 57,5 per cento, tornando sui livelli del 2017. La contrazione 

dell’occupazione è risultata più diffusa tra le donne (-3,4 per cento, -338 mila 

occupate) che per gli uomini (-2,3 per cento; -309 mila occupati), ed ha interessato 

sia gli indipendenti (-4,1 per cento) che i dipendenti (-2,4 per cento), i quali a loro 

volta hanno risentito della marcata riduzione degli addetti a termine (-12,1per 

cento) e di quella, meno accentuata, degli addetti a tempo indeterminato (-0,42 

per cento).  

L’asimmetria tra l’andamento degli occupati a termine e quelli a tempo 

indeterminato è da ricercarsi, oltre che nelle mancate attivazioni e rinnovi dei 

contratti in scadenza e nella riduzione delle trasformazioni, anche nella maggiore 

concentrazione di rapporti di lavoro a termine in quei settori risultati maggiormente 

esposti alle conseguenze della crisi. In tale quadro, dunque, i rapporti a termine si 

caratterizzano per aver avuto la funzione di assorbire le fluttuazioni della domanda 

di lavoro.  

 

  

 
32 Dal 1° gennaio 2021 la rilevazione sulle Forze di Lavoro ha subìto una revisione metodologica in attuazione 

del Regolamento (UE) 2019/1700, che ha comportato una nuova definizione di “occupato” e di “famiglia”. Le nuove 
serie provvisorie degli aggregati relativi alle forze di lavoro pubblicate dall’Istat il 6 aprile 2021, per effetto della 
summenzionata riclassificazione statistica, riportano una revisione al rialzo per il 2020, rispetto alla precedente 
rilevazione, sia del numero dei disoccupati che degli inattivi, in concomitanza con una riduzione degli occupati.     
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FIGURA II.7: TASSO DI DISOCCUPAZIONE E TASSO DI PARTECIPAZIONE 

 

Fonte: ISTAT 

Le misure di restrizione agli spostamenti hanno influenzato la partecipazione 

al mercato del lavoro: nel complesso del 2020 si è registrata una notevole riduzione 

dei soggetti in cerca di occupazione (-10,0 per cento, -257 mila) legata alla 

diminuzione del numero di individui che, non cercando attivamente lavoro e non 

essendo disposti ad iniziarne uno, sono stati classificati come “disoccupati”. Ciò ha 

determinato una riduzione del tasso di disoccupazione al 9,3 per cento (-0,7 punti 

rispetto al 2019). Specularmente, la crescita del numero di inattivi (5,6 per cento, 

+738 mila) ha determinato l’aumento del tasso di inattività al 36,5 per cento (+2,1 

punti rispetto al 2019). La crescita dell’inattività, congiuntamente alla riduzione 

della disoccupazione, dà conto di quanto le limitazioni agli spostamenti abbiano 

concorso a ridimensionare l’ammontare della disoccupazione effettivamente 

presente nel mercato del lavoro.  

Per quanto riguarda i redditi, dopo la crescita del 2019, quelli da lavoro 

dipendente hanno subìto un forte calo (-6,9 per cento). Ciononostante è risultato in 

crescita il costo del lavoro per unità di prodotto (1,0 per cento), sintesi di un 

aumento della produttività minore della crescita del costo del lavoro per 

dipendente (2,6 per cento). Va rilevato inoltre che l’aumento del costo del lavoro 

è da ricondurre ad un effetto statistico di composizione della platea di lavoratori 

dovuto all’elevato ricorso alle misure di integrazione salariale.  

Sul fronte dei prezzi, l’inflazione, misurata dall’indice armonizzato di quelli al 

consumo, ha fatto segnare una flessione (-0,1 per cento), condizionata dall’operare 

di tendenze opposte esercitate dalla riduzione dei prezzi dei beni energetici e 

dall’aumento dei prezzi dei beni alimentari; risulta positiva, benché in lieve 

decelerazione rispetto al 2019, la componente di fondo (0,5 per cento dallo 0,7 per 

cento). La riduzione del prezzo dei beni energetici ha determinato una sensibile 

contrazione del deflatore delle importazioni (-4,1 per cento). Anche a fronte di una 

dinamica dei prezzi al consumo negativa, l’inflazione interna, misurata dal 

deflatore del PIL, ha accelerato, collocandosi all’1,2 per cento. 
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Commercio estero 

L’emergenza pandemica ha determinato una contrazione accentuata del 

commercio mondiale di beni nei mesi di aprile e maggio che si è progressivamente 

attenuata nel corso dei mesi estivi. Il livello del commercio mondiale è tornato a 

quello pre-crisi a fine 2020 grazie al recupero del settore manifatturiero33. 

La peculiarità della crisi pandemica, che ha penalizzato in misura nettamente 

più marcata i servizi rispetto all’industria manifatturiera, ha avuto un impatto 

significativo su tale componente anche all’interno delle statistiche del settore 

estero. Nel contesto europeo, tale andamento è risultato molto eterogeno tra i 

maggiori partner dell’Italia: i Paesi a più alta vocazione turistica hanno subìto le 

maggiori perdite in termini di esportazioni di servizi mentre quelli con un maggior 

peso del settore manifatturiero hanno riportato perdite inferiori supportate dal 

recupero registrato nella seconda metà dell’anno.  

Nel dettaglio della componente dei servizi riferita all’Italia, è importante 

sottolineare che, dopo il calo marcato del primo semestre, le esportazioni di servizi 

hanno avuto un rialzo congiunturale più deciso nei mesi estivi anche per il parziale 

recupero del turismo internazionale per poi tornare a ridursi a fine anno. Le 

importazioni di servizi si sono invece ridotte su base congiunturale per i primi tre 

trimestri mentre hanno registrato un sensibile rimbalzo nel quarto trimestre 

presumibilmente per l’aumento dell’utilizzo di servizi informatici e di 

informazione34. 

I dati in valore del commercio dei beni indicano una riduzione del 9,7 per cento 

nella media del 2020, di pari entità verso i mercati europei ed extra-europei. Le 

importazioni di beni in valore hanno subito una riduzione maggiore (-12,8 per cento) 

anche per effetto della riduzione dei prezzi dei beni importati. Di conseguenza, 

l’avanzo commerciale dell’Italia è stato pari a 63,6 miliardi (in aumento 56 miliardi 

registrati nel 2019), rimanendo tra i più alti in Europa in rapporto al PIL dopo 

Germania, Paesi Bassi e Irlanda.  

Tenendo conto della quota sulle esportazioni complessive, la riduzione delle 

vendite di beni all’estero in media d’anno ha riguardato tutti i principali partner 

commerciali tra cui gli Stati Uniti, la Francia e la Germania. Osservando il profilo 

temporale, il commercio di beni verso alcuni dei partner europei, ha ripreso vigore 

dopo il calo di aprile tornando a fine anno al di sopra dei livelli di fine 2019. È 

significativo il recupero delle esportazioni verso la Cina dove l’attività economica 

ha mostrato una rapida ripresa già dallo scorso anno. 

 

 
33 Central Planning bureau, https://www.cpb.nl/en/worldtrademonitor  
34 In base alle statistiche nazionali:” Le serie trimestrali del commercio con l’estero di servizi sono stimate 

utilizzando la disaggregazione degli indicatori (trattati a frequenza trimestrale) di Bilancia dei Pagamenti a 12 voci. 
Si tratta in particolare di: servizi di lavorazione (cioè il processing), servizi di manutenzione e riparazione, trasporti, 
viaggi, costruzioni, servizi assicurativi e pensionistici, servizi finanziari, ‘royalties’ e licenze, telecomunicazioni e 
servizi informatici e di informazione, altri servizi alle imprese, servizi personali, culturali e ricreativi e servizi 
governativi. Il valore delle importazioni ed esportazioni di servizi così disaggregato viene poi riclassificato secondo 
il dettaglio a 49 prodotti dei CET, assegnando ciascuna voce della BdP a uno o più prodotti. 
https://www.istat.it/it/files/2015/09/conti-economici-trimestrali.pdf?title=Conti+economici+trimestrali+-
+01%2Fset%2F2015+-+Nota+informativa.pdf 

52

https://www.cpb.nl/en/worldtrademonitor


II. QUADRO MACROECONOMICO 

MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE  37 

FIGURA II.8: ESPORTAZIONI DI BENI E SERVIZI IN VOLUME (variazioni percentuali) 

 

Fonte: Eurostat 

 
FIGURA II.9: ESPORTAZIONI DI BENI PER I PRINCIPALI SETTORI DI ATTIVITÀ ECONOMICA NEL 2020 
(VARIAZIONI PERCENTUALI) 

 

Fonte: Istat 

Le prospettive per il 2021 appaiono più favorevoli soprattutto in relazione alla 

ripresa dell’attività economica e del commercio mondiale. L’andamento del 

commercio estero italiano è rimasto favorevole in gennaio e in particolare verso i 

Paesi europei mentre le prime indicazioni del commercio extra-UE per febbraio 

prefigurano una riduzione delle esportazioni accompagnato da un rimbalzo delle 

importazioni. Nei primi due mesi del 2021, su base annua vi è un calo marcato delle 

esportazioni e delle importazioni verso e dal Regno Unito, più accentuato in 

gennaio, presumibilmente per effetto della Brexit. Sono aumentati gli scambi da e 
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verso la Cina. L’indice PMI degli ordini dall’estero per la manifattura è salito ben 

oltre la soglia di espansione dei 50 punti, raggiungendo i 61,3 punti a marzo. 

Andamento del credito  

La dinamica negativa dell’andamento del credito al settore privato osservata 

negli ultimi tre anni ha subito una chiara inversione di tendenza nel 2020. Per 

affrontare i problemi di liquidità generati dalla crisi il settore privato, in particolare 

le imprese, ha fatto maggio ricorso, infatti, al prestito bancario, le cui condizioni 

sono state favorite tanto dalle misure fortemente accomodanti di politica monetaria 

adottate dalla BCE che da quelle poste in essere dal Governo a sostegno della 

liquidità.  

Il netto incremento del credito al settore privato (+3,5 per cento in media 

annua) è stato guidato principalmente dal marcato aumento della componente del 

credito alle società non finanziarie, a fronte della crescita più debole di quello alle 

famiglie. 

Per queste ultime, è stata osservata una forte decelerazione rispetto al 2019 

(allo 0,8 dall’1,5 per cento), per via dell’indebolimento sia della componente dei 

prestiti per l’acquisto delle abitazioni che della componente del credito al consumo. 

In connessione con l’andamento negativo del mercato immobiliare, i prestiti per 

l’acquisto di abitazioni hanno decelerato dopo l’insorgenza della pandemia, mentre 

le restrizioni e l’aumento dei risparmi, limitando l’acquisto di beni durevoli, hanno 

avuto un effetto depressivo sul credito al consumo. Tali dinamiche hanno 

riacquistato slancio a partire dal 3T del 2020, beneficiando della ripresa del mercato 

immobiliare, supportata dal livello più favorevole dei tassi di interesse sui mutui e 

dal parziale recupero della fiducia dei consumatori.   

Nel complesso dell’anno, la dinamica dei prestiti alle imprese è risultata in 

decisa accelerazione, crescendo del 5,8 per cento su base annua, dopo l’ampia 

contrazione del 2019 (del -7,0 per cento). La marcata espansione dei prestiti alle 

imprese è stata permessa dagli interventi di politica monetaria e fiscale che hanno 

svolto un importante effetto anti-ciclico, rispondendo all’ingente fabbisogno di 

liquidità legato al calo degli utili delle imprese per via dell’emergenza sanitaria.  

L’insieme di queste misure ha permesso un andamento molto contenuto dei 

tassi di interesse nel corso dell’anno. Secondo quanto rilevato dalla più recente 

Bank Lending Survey (BLS) della Banca d’Italia i criteri di erogazione dei prestiti e 

le condizioni di rifinanziamento generale connesse ai prestiti al settore privato 

hanno registrato un allentamento evidente a partire dal 2T del 2020, continuando 

a mantenersi sostanzialmente favorevoli nel corso di tutto l’anno, anche in ragione 

della maggiore tolleranza al rischio degli intermediari creditizi. Il dettaglio 

settoriale evidenzia che l’allentamento delle condizioni di accesso al credito è 

risultato più contenuto per le imprese operanti nei settori dei servizi, riflettendo la 

maggiore rischiosità del comparto, il più colpito dagli effetti negativi delle misure 

di distanziamento sociale.  
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FIGURA II.10: PRESTITI BANCARI - TASSI DI VARIAZIONE A 1 ANNO 

 

Fonte: Banca di Italia. 

 

D’altra parte, dalle indagini sulle aspettative di inflazione e crescita condotte 

dalla Banca d’Italia35 emerge un lieve peggioramento delle valutazioni sulle 

condizioni di accesso al credito da parte delle imprese in chiusura dello scorso anno, 

presumibilmente connesso, come già avvenuto nel secondo trimestre, ai ritardi 

nell’erogazione dei sostegni pubblici.  

Quanto alle famiglie, gli istituti di credito riconoscono che l’allentamento delle 

condizioni di offerta è stato più contenuto e ha subito un irrigidimento nel 3T del 

2020, in presenza del peggioramento delle prospettive economiche e della minore 

tolleranza al rischio da parte delle banche.  

Uno specifico approfondimento condotto nell’ambito della Bank Lending Survey 

ha inoltre messo in luce le valutazioni degli istituti di credito circa il sostegno 

concesso dall’impostazione ultra accomodante della politica monetaria della BCE. 

Al riguardo è emerso che tanto i programmi di acquisto di attività finanziarie - 

Expanded Asset Purchase Programme (APP) e Pandemic Emergency Purchase 

Programme (PEPP) - quanto le Targeted Longer-Term Refinancing Operations 

(TLTRO3) hanno avuto un effetto positivo sulla liquidità, sulle condizioni di 

finanziamento e sulla redditività degli intermediari, contribuendo a favorire un 

allentamento delle condizioni di accesso al credito e un incremento dei volumi di 

prestiti erogati, soprattutto alle imprese.  

Infine, in relazione alla qualità del credito, le ultime rilevazioni mostrano che 

il processo di dismissione degli NPL è proseguito lo scorso anno con una diminuzione 

delle sofferenze del 29,6 per cento rispetto al 2019 (quando si erano ridotte del 

28,8 per cento). Il potenziale impatto della crisi è stato infatti mitigato dagli 

 
35 I risultati si riferiscono al Rapporto trimestrale “Indagine sulle aspettative di inflazione e crescita” di Banca 

d’Italia. 
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interventi posti in essere dal Governo sia in campo di moratorie e garanzie pubbliche 

sui nuovi prestiti, che a supporto al reddito di famiglie e imprese.  

Inoltre, hanno contributo positivamente al rafforzamento patrimoniale le 

indicazioni prudenziali delle autorità di vigilanza relative alla sospensione della 

distribuzione dei dividendi e al ricorso alla flessibilità insita nelle regole di 

classificazione dei prestiti, come quelle relative ai parametri entro i quali operare 

la svalutazione di quelli recanti le garanzie statali36. 

 

FIGURA II.11: SOFFERENZE VERSO RESIDENTI (in percentuale dei prestiti totali) 

 

Fonte: Banca di Italia. 

 

In prospettiva sebbene vi siano rischi che l’esposizione alle perdite dei bilanci 

delle banche possa aumentare in conseguenza della crisi e che la quota di NPL sul 

totale prestiti possa tornare a crescere, il tasso di ingresso in default dovrebbe 

mantenersi ben al di sotto dei picchi raggiunti nei precedenti episodi di recessione37, 

tenuto conto che le condizioni patrimoniali degli istituti di credito italiani appaiono 

tendenzialmente più solide rispetto alla crisi finanziaria del 2008. Le proiezioni 

circa la possibile dinamica futura delle sofferenze sono peraltro soggette ad un 

elevato grado di incertezza in relazione all’intensità della ripresa e al potenziale di 

sviluppo rappresentato dal programma Next Generation EU.  

Le principali tendenze del credito al settore privato rilevate nel corso del 2020, 

sono sostanzialmente confermate dall’analoga dinamica tracciata dalle rilevazioni 

più recenti a inizio del 2021. 

 
36 La disciplina del backstop è stata modificata in risposta alla crisi pandemica nell’ambito del Regolamento 

(UE) n. 873/2020 (cd. “Quick Fix” del CRR), e ha previsto la sospensione fino al termine del settimo anno del 
meccanismo di classificazione a sofferenza delle esposizioni con garanzia pubblica e la svalutazione del 100 per 
cento a partire dall’ottavo anno. 

37 Audizione del Governatore della Banca d'Italia Ignazio Visco, “Le norme europee sul calendar provisioning 
e sulla classificazione della clientela da parte delle banche”, Commissione Parlamentare di inchiesta sul sistema 
bancario e finanziario. 
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I dati preliminari per il mese di febbraio diffusi dalla Banca d’Italia, mostrano 

una sostenuta crescita su base tendenziale dei prestiti alle imprese (7,6 per cento) 

e una espansione, sebbene più contenuta, dei prestiti alle famiglie (+2,4 per cento). 

Le politiche accomodanti adottate per favorire il credito e gli investimenti 

continuano a contenere l’andamento dei tassi d’interesse: a inizio 2021 quelli 

praticati alle famiglie per l’acquisto di abitazioni si attestano all’1,65 per cento, 

solo in lieve aumento rispetto al mese di gennaio (1,61 per cento), così come quelli 

applicati al credito al consumo, pari all’8,11 per cento (dall’8,03 per cento). Per 

quanto riguarda i nuovi prestiti alle imprese, i tassi praticati alle società non 

finanziarie sono risultati pari all’1,15 per cento (dall’1,17 per cento di gennaio) con 

il tasso medio relativo alle concessioni al di sotto della soglia del milione di euro 

all’1,83 per cento, mentre al di sopra di tale soglia il tasso è pari allo 0,69per cento. 

Infine, in gennaio le sofferenze sono diminuite del 19,0 per cento sui dodici 

mesi. In particolare, nel corso dell’ultimo anno le esposizioni deteriorate nei 

confronti delle società non finanziarie si sono ridotte fino a rappresentare solo il 

5,0 per cento del totale dei prestiti, (ritornando sui valori di fine 2010), mentre le 

sofferenze delle famiglie corrispondono a circa il 2,1 per cento dei prestiti, quota 

paragonabile a quella del 2008.  

II.3 ECONOMIA ITALIANA: PROSPETTIVE 

L’andamento del ciclo economico continua ad essere guidato dall’evoluzione 

della pandemia sul territorio nazionale. Il diffondersi, con notevole rapidità, di 

nuove e più contagiose varianti dell’infezione ha determinato il perdurare della fase 

di emergenza, arrivando a condizionare in misura significativa anche la performance 

del primo trimestre dell’anno in corso con effetti anche sulla prima parte del 

secondo trimestre. D’altra parte, l’avvio della campagna di vaccinazione e la sua 

recente accelerazione offrono speranze di un ritorno alla normalità grazie alla 

protezione della popolazione dalle conseguenze più gravi dell’infezione. 

A distanza di oltre un anno dal diffondersi della pandemia nel Paese, il sistema 

economico, al netto delle interruzioni operative, sembra aver raggiunto una forma 

di coesistenza con il virus. Come evidenziato in recenti analisi38, si riscontra una 

maggiore resilienza dell’economia, verosimilmente riconducibile anche alla 

capacità di adattamento degli operatori, sia sul piano delle scelte produttive e 

organizzative che su quello dei comportamenti sociali. Parallelamente le misure 

restrittive, anche nelle loro forme più stringenti, appaiono meno nocive per 

l’attività economica di quelle della prima fase dell’emergenza. 

Sul fronte produttivo i settori che maggiormente riflettono tale tendenza sono 

quello della manifattura e delle costruzioni, non direttamente interessati dalle 

misure di contenimento del virus e supportati, in un caso, dalla tenuta del 

commercio mondiale e, nell’altro, da numerosi incentivi fiscali. Per entrambi si 

registra un’espansione della produzione in apertura d’anno (rispettivamente 

 
38 https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/note-covid- 

19/2021/mobility_restrictions_italy_second_wave.pdf 
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dell’1,0 per cento e del 4,5 per cento m/m in gennaio) pur in un contesto non 

favorevole, attesa la graduale risalita dei contagi che ha costretto all’adozione di 

nuove restrizioni. Il differenziale rispetto ai livelli dello scorso anno, pur 

assottigliandosi, rimane negativo (-1,4 per cento e -1,5 per cento a/a sui dati 

corretti per gli effetti di calendario rispetto a gennaio 2019), ma il confronto sconta 

anche una maggiore dinamicità di entrambi i settori osservata in apertura dello 

scorso anno dopo la debolezza nella fase finale del 2018.  

Le prospettive per i prossimi mesi sono incoraggianti: i segnali provenienti dalle 

ultime indagini congiunturali denotano un costante miglioramento della fiducia 

degli operatori. Le rilevazioni di marzo dell’indagine Istat confermano il 

miglioramento della fiducia per le costruzioni (+6 punti rispetto a febbraio a 147,9), 

già in atto da gennaio, e segnalano per il secondo mese consecutivo un aumento per 

la manifattura (a 101,2 punti), in entrambi i casi con gli indici a livelli ben superiori 

a quelli pre-crisi. Rileva in particolare come siano le componenti prospettiche sugli 

ordini e le attese di produzione a guidare la ripresa. Analoghi segnali si rinvengono 

dagli indici PMI che per entrambi i settori registrano a marzo incrementi molto 

significativi (rispettivamente a 59,8 e a 56,3 punti), che per la manifattura 

rappresentano il maggiore miglioramento delle condizioni operative in ventuno 

anni.  

Per i servizi il contesto è reso invece segnatamente meno favorevole dalle 

restrizioni ancora significative in vigore e dall’incertezza del quadro 

epidemiologico. Le indagini congiunturali rilevano un andamento del settore ancora 

debole e distante dal recuperare i livelli pre-crisi. L’Istat rileva una sostanziale 

stabilità del clima di fiducia in marzo per i servizi di mercato, evidenziando un 

leggero arretramento di quella del commercio al dettaglio, che risente 

verosimilmente delle misure aggiuntive disposte nel mese con il passaggio di tutte 

le Regioni a zona rossa o arancione. Analogamente l’indice settoriale PMI si 

mantiene stabilmente al di sotto della soglia di espansione, superata solo in luglio 

scorso, sebbene con leggeri recuperi a partire dagli ultimi mesi dello scorso anno (a 

marzo si attesta a 48,6 punti). 

Il difficile contesto sanitario continua a gravare anche sui consumatori, 

smorzandone le aspettative e spingendo verso l’adozione di comportamenti di 

consumo fortemente orientati alla prudenza. Il clima di fiducia rilevato dall’Istat 

traccia un andamento sostanzialmente debole nei primi tre mesi dell’anno, dopo un 

modesto recupero segnato all’indomani dell’avvio della campagna di vaccinazione. 

Le rilevazioni fanno emergere un approccio attendista da parte dei consumatori che 

alla marcata debolezza delle valutazioni sul clima economico e corrente 

contrappongono un livello più prossimo a quello pre-crisi degli indici relativi al clima 

personale e a quello futuro.  

La domanda estera risulta sostanzialmente in recupero in apertura d’anno, 

soprattutto in relazione ai flussi commerciali all’interno dell’area dell’euro, che 

trainano l’aumento congiunturale delle esportazioni registrato a gennaio (2,3 per 

cento m/m). Più incerto l’andamento del commercio extra-UE, su cui incidono in 

maggior misura gli scambi del settore energetico, ancora deboli, ed emergono con 

maggiore evidenza le conseguenze del riassetto degli scambi internazionali. 
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 Recenti iniziative del Governo italiano in risposta all’emergenza sanitaria COVID-19 

Il presente riquadro riassume le decisioni più rilevanti adottate per il contenimento 

dell’emergenza epidemiologica successivamente all’approvazione della Nota di 

Aggiornamento del DEF 2020, nella quale erano riportati i provvedimenti presi nel periodo 

maggio-settembre 2020.  

2020: 

7 ottobre. Deliberata la proroga dello stato di emergenza fino al 31 gennaio 2021. Approvato 

il D.L. 125/2020 che prevede, tra l’altro, l’obbligo di indossare dispositivi di protezione 

individuale (mascherine) in tutti i luoghi al chiuso, eccetto le abitazioni private, e all’aperto, 

ad eccezione dei bambini fino a sei anni, coloro con patologie incompatibili all’uso della 

mascherina e coloro che stanno svolgendo attività sportiva. 

13 ottobre. Firmato un DPCM che dispone misure di controllo e restrizioni per consentire lo 

svolgimento di attività sportive, manifestazioni pubbliche, attività ludiche e ricreative e attività 

industriali e commerciali, nonché per consentire l’accesso a eventi sportivi, parchi, sale giochi, 

scommesse e bingo, luoghi di culto, musei e altri luoghi di cultura, centri benessere e termali, 

esercizi commerciali.  

18 ottobre. Un nuovo DPCM sostituisce il precedente, imponendo la sospensione delle 

competizioni amatoriali di sport di contatto, il divieto di sagre e fiere, l’incremento del ricorso 

alla didattica a distanza. Le attività di ristorazione sono consentite sino alle ore 24.00. Si 

prevede la possibilità che le Regioni dispongano misure più restrittive, qualora necessario. 

24 ottobre. Un DPCM introduce nuove restrizioni, in vigore fino al 24 novembre 2020, tra le 

quali: la chiusura di bar, ristoranti, gelaterie e pasticcerie dalle ore 18, ad eccezione dei servizi 

di asporto; chiusura di palestre, piscine, teatri, cinema, sale da concerto; vietate le feste 

private; sospese le competizioni sportive, non di interesse nazionale; vietati gli sport di 

contatto; ulteriore estensione di didattica a distanza e smart working nelle PA. 

27 ottobre. Approvato il cd. ‘Decreto Ristori’39 che prevede misure di sostegno delle attività 

economiche colpite, finanziate, per 5,4 miliardi in termini di indebitamento netto, con le 

risorse stanziate ma non utilizzate dalle misure adottate in risposta all’emergenza COVID-19. 

Si prevedono contributi a fondo perduto, la proroga della cassa integrazione e del reddito di 

emergenza, esonero dal versamento dei contributi previdenziali e cancellazione della seconda 

rata IMU, misure specifiche per settori quali spettacolo, turismo, editoria, sport, agricoltura e 

pesca. 

3 novembre. Firmato un nuovo DPCM con ulteriori restrizioni, in vigore dal 6 novembre al 3 

dicembre 2020. Viene introdotto il sistema della suddivisione delle regioni in tre categorie 

(gialla, arancione e rossa) in base alla criticità dell’emergenza. Nell’area gialla viene istituito 

un coprifuoco dalle 22.00 alle 5.00, imposta la chiusura dei centri commerciali nel fine 

settimana, di mostre e musei, di sale giochi, scommesse e bingo, imposta la didattica a 

distanza totale per le scuole superiori, e imposto il limite al 50 per cento della capacità dei 

mezzi pubblici. Nell’area arancione (Puglia e Sicilia) vi è inoltre il divieto di spostamenti in 

entrata e uscita dalla regione, la chiusura di bar e ristoranti, eccetto i servizi di asporto. 

Nell’area rossa (Calabria, Lombardia, Piemonte, Valle d’Aosta) vi è anche il divieto di ogni 

spostamento, anche all’interno del comune, salvo necessità, e la chiusura dei centri sportivi 

e dei negozi eccetto alimentari, farmacie, edicole, tabaccherie, lavanderie, parrucchieri; la 

didattica a distanza è estesa alle classi di seconda e terza media; chiuse le università. La 

ripartizione delle regioni nelle aree sarà aggiornata con ordinanze del Ministero della Salute 

(cfr. Tavola R.1). Infine, si lascia alle singole Regioni la facoltà di istituire aree all’interno del 

 
39 D.L. n. 137/2020. 

F
O

C
U

S
 

59



 DOCUMENTO DI ECONOMIA E FINANZA - SEZ. I PROGRAMMA DI STABILITÀ 

44 MINISTERO DELL’ECONOMIA E DELLE FINANZE 

proprio territorio in cui applicare misure più restrittive di quelle previste dal colore di 

appartenenza. 

7 novembre. Approvato il cd. ‘Decreto Ristori Bis’40 con ulteriori misure di sostegno 

economico. I contributi a fondo perduto vengono estesi ad altre categorie di attività 

economiche, mentre per i già beneficiari residenti nelle regioni arancioni e rosse, il contributo 

è aumentato del 50 per cento. In previsione di future restrizioni, viene istituito un fondo 

destinato ad erogare futuri contributi in modo automatico. Per le stesse imprese operanti nei 

settori oggetto dei contributi, si prevede che i versamenti delle ritenute IRPEF, dei pagamenti 

IVA e dei contributi previdenziali siano sospesi per il mese di novembre, e la cancellazione 

della seconda rata dell’IMU. 

20 novembre. Approvato il D.L. ‘Ristori Ter’41 che prevede lo stanziamento di ulteriori 1,95 

miliardi per: incrementare il fondo previsto dal decreto ‘Ristori bis’ per le regioni che passano 

a una zona di rischio più alto (1,45 miliardi); istituire un fondo per i Comuni per misure di 

solidarietà alimentare (400 milioni); aumentare il fondo per le emergenze nazionali (100 

milioni). 

29 novembre. Approvato il D.L. ‘Ristori quater’42, che interviene con un nuovo stanziamento 

di 8 miliardi, per estendere i ristori in vigore, o introdurne di nuovi per categorie specifiche di 

attività (ad es. attività del turismo stagionali e centri termali). Inoltre, il decreto introduce 

nuove sospensioni e rinvii di adempimenti tributari.  

3 dicembre. Firmato un nuovo DPCM che proroga le misure in vigore del DPCM del 3 novembre 

2020 fino al 15 gennaio e introduce disposizioni specifiche per contenere il contagio durante 

il periodo delle festività natalizie, dal 21 dicembre al 6 gennaio 2021. Tra queste, il divieto di 

spostamento tra regioni, a prescindere dal livello di rischio delle stesse, la chiusura degli 

impianti sciistici (già dal 4 dicembre), l’obbligo di quarantena per gli italiani che rientrino 

dall’estero e turisti stranieri in arrivo in Italia. Nei giorni 25 e 26 dicembre e 1° gennaio, vi è 

inoltre il divieto di spostamento tra comuni. Infine, il decreto dispone la ripresa della didattica 

in presenza al 75 per cento nelle scuole superiori, a partire dal 7 gennaio 2021. 

18 dicembre. Approvato il D.L. n. 172/2020 che intensifica le misure di contenimento del 

contagio per il periodo di festività natalizie, cioè dal 24 dicembre 2020 al 6 gennaio 2021. 

Esso dispone che tutte le regioni passino in zona rossa nei giorni festivi e prefestivi, e in zona 

arancione nei rimanenti giorni feriali. Sono previste deroghe per gli spostamenti dai piccoli 

comuni e per spostamenti verso abitazioni private, nel limite di uno al giorno e due persone. 

Per i ristori delle attività colpite dalle nuove restrizioni, sono previste risorse per un massimo 

di 455 milioni per il 2020 e 190 milioni per il 2021. 

20 dicembre. In considerazione della variante del virus individuata a Londra, un’ordinanza del 

Ministro della Salute blocca i voli dalla Gran Bretagna e dispone l’obbligo di tampone per 

coloro ivi provenienti. 

27 dicembre. All’istituto Spallanzani di Roma vengono somministrate le prime dosi del vaccino 

COVID-19. 

 

2021: 

5 gennaio. Approvato il D.L. n. 1/2021 con nuove disposizioni per il contenimento del 

contagio. Vietati fino al 15 gennaio gli spostamenti tra regioni; imposto il regime di zona 

arancione per tutte le regioni nel fine settimana 9/10 gennaio; rivisti i criteri per individuare 

gli scenari di rischio per la suddivisione in zone gialle, arancioni e rosse. Inoltre si prevede il 

 
40 D.L. n. 149/2020. 
41 D.L. n. 154/2020. 
42 D.L. n. 157/2020. 
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ritorno della didattica in presenza, al 50 per cento, per le scuole superiori a partire dall’11 

gennaio. Infine, il decreto prevede l’attuazione del piano per la somministrazione del vaccino. 

14 gennaio. Prorogato lo stato di emergenza fino al 30 aprile 2021. Approvato il D.L. n. 

2/2021 che proroga il divieto di spostamento tra regioni fino al 15 febbraio e il limite per gli 

spostamenti verso abitazioni private fino al 5 marzo. Inoltre, individua i criteri per spostare le 

regioni in ‘zona bianca’ con restrizioni molto più limitate. Inoltre, firmato un DPCM contenente 

le misure di restrizione. Le novità più rilevanti sono il divieto di asporto per i bar dopo le ore 

18.00 e la riapertura di musei e mostre nelle regioni in zona gialla, eccetto i fine settimana. 

16 gennaio. Firmata un’ordinanza del Ministro della Salute che blocca voli e ingressi dal 

Brasile, dove è stata identificata una nuova variante del virus Sars-CoV-2. Il 30 gennaio il 

blocco è prorogato fino al 15 febbraio. 

12 febbraio. Approvato il D.L. n. 12/2021 che proroga il divieto di spostamento tra regioni 

fino al 25 febbraio. 

14 febbraio. Con ordinanza del Ministro della Salute si dispone il divieto alle attività sciistiche 

amatoriali fino al 5 marzo. 

22 febbraio. Approvato il D.L. n. 15/2021 che proroga il divieto di spostamenti tra regioni fino 

al 27 marzo. Nelle regioni in zona rossa sono vietati anche gli spostamenti verso abitazioni 

private. Gli stessi rimangono consentiti nelle regioni gialle, all’interno della regione, e nelle 

regioni arancioni, all’interno del comune, con le stesse deroghe e limitazioni previste dal D.L. 

n. 172/2020.  

2 marzo. Firmato un nuovo DPCM che proroga le misure in vigore fino al 6 aprile. Introdotte 

misure più severe per le scuole: imposta la chiusura di ogni ordine e grado in zona rossa, 

mentre in zona gialla e arancione si prevede per i Presidenti delle regioni la facoltà di disporne 

la chiusura al peggiorare della diffusione del contagio. Per il settore cultura, dal 27 marzo sarà 

consentita, in zona gialla, l’apertura dei musei anche nei fine settimana, nonché l’apertura di 

cinema e teatri. 

12 marzo. Approvato il D.L. n. 30/2021, con cui si inaspriscono le misure di contenimento nel 

periodo dal 15 marzo al 6 aprile. In particolare si prevede che nelle regioni in zona gialla siano 

in vigore le stesse misure valide in zona arancione; nelle giornate 3, 4, 5 aprile, in occasione 

delle festività pasquali, per tutte le regioni vigerà il regime di zona rossa; prorogata la deroga 

per spostamenti verso abitazioni private nei giorni 3, 4, 5 aprile, nonché per le regioni in zona 

arancione. Rimangono in vigore i numerosi provvedimenti regionali che dispongono misure 

più restrittive per aree all’interno delle regioni. Inoltre si prevedono congedi parentali e bonus 

baby-sitter per le famiglie i cui figli minori siano in didattica a distanza o in quarantena.  

19 marzo. Approvato il Decreto ‘Sostegni’43 con uno stanziamento di 32 miliardi pari allo 

scostamento di bilancio autorizzato dal Parlamento in gennaio. Il decreto interviene in cinque 

ambiti: sostegno alle imprese e agli operatori del terzo settore; lavoro e contrasto alla povertà; 

salute e sicurezza; sostegno agli enti territoriali; ulteriori interventi settoriali. 

31 marzo. Approvato il D.L. n. 44/2021 che proroga le restrizioni in vigore fino al 30 aprile 

2021. In particolare, si conferma che in area gialla si applicano le stesse misure dell’area 

arancione; riaperte le scuole in presenza fino alla prima media, anche in zona rossa; per i 

gradi successivi si conferma la DAD dal 25 al 50 per cento in area arancione e al 100 per 

cento in zona rossa. 

 

 

 

 

 
43 D.L. n. 41/2020. 
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TAVOLA R.1: RIPARTIZIONE DELLE REGIONI NELLE AREE DI RISCHIO, SECONDO LE ORDINANZE 

DEL MINISTRO DELLA SALUTE (dal 5/11/20 al 18/04/21) 

 NOVEMBRE 

2020 

DICEMBRE 

2020 

GENNAIO 

2021 

FEBBRAIO 

2021 

MARZO 

2021 

APRILE 

2021 
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1: Abruzzo; 2 Basilicata; 3: Calabria; 4 Campania; 5: Emilia-Romagna; 6: Friuli-

Venezia-Giulia; 7: Lazio; 8: Liguria; 9: Lombardia; 10: Marche; 11: Molise; 12: P.A. 

Bolzano; 13: P.A. Trento; 14: Piemonte; 15: Puglia; 16: Sardegna; 17: Sicilia; 18: 

Toscana; 19: Umbria; 20: Valle d'Aosta; 21: Veneto. 

Misure in vigore 

in area bianca: 
Si applicano solo le misure anti-contagio generali, obbligo di mascherina e di distanza inter-

personale, e i protocolli di settore. Vietati eventi che comportino assembramenti. 

Misure in vigore 

in area gialla: 

 

Coprifuoco 22.00-05.00; centri commerciali chiusi nei fine settimana; chiusura musei, mo-

stre, sale giochi, scommesse e bingo, DaD totale scuole superiori; limite 50% mezzi pub-

blici. Dal 4 dicembre: chiusura impianti sciistici. Dal 21 dicembre: divieto spostamenti tra 

regioni. Dall'11 gennaio: ripresa didattica in presenza al 50% nelle scuole superiori. Dal 14 

gennaio: divieto asporto dopo le 18.00 per i bar; riapertura musei e mostre nei giorni infra-

settimanali. Dal 6 marzo: eliminato il divieto di asporto dopo le 18.00. 

Misure in vigore 

in area aran-

cione: 

Oltre le misure in area gialla: divieto spostamenti in entrata e uscita dalla regione; chiusura 

bar e ristoranti, eccetto asporto. Dal 24 dicembre: divieto spostamenti tra comuni. Dall'11 

gennaio: ripresa didattica in presenza al 50% nelle scuole superiori. 

Misure in vigore 

in area rossa: 

 

Oltre le misure in area arancione: Divieto di ogni spostamento, anche all'interno del co-

mune; chiusura centri sportivi; chiusura negozi eccetto alimentari, farmacie, edicole, tabac-

cherie, lavanderie, parrucchieri; DaD anche per classi di seconda e terza media; chiusura 

università. Dal 21 dicembre: consentiti spostamenti verso abitazioni private, per massimo 

due persone e una volta al giorno. Dal 22 febbraio: vietati gli spostamenti verso abitazioni 

private. Dal 6 marzo: chiuse le scuole di ogni ordine e grado; chiusi parrucchieri, barbieri e 

centri estetici. 

Fonte: Elaborazione MEF 
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Scenario a legislazione vigente 

Nel complesso, rispetto a quanto prefigurato in precedenza, le prospettive per 

il 2021 appaiono più moderate, sia in ragione di un’eredità statistica meno positiva 

acquisita dal 2020, per via della flessione congiunturale registrata nell’ultimo 

trimestre dello scorso anno rispetto ad attese di una lieve espansione scontate nelle 

previsioni autunnali, che di una dinamica congiunturale attesa ancora non 

favorevole in apertura di anno44. 

Sulla base del programma di vaccinazione annunciato dal Governo, basato sulle 

disponibilità attese delle dosi nei prossimi mesi, entro l’inizio del prossimo autunno 

è prevista l’immunizzazione di almeno l’80 per cento della popolazione italiana45. 

Tale programma indica una forte accelerazione della campagna a partire dal mese 

di aprile, con la fase più intensa che interesserà i mesi estivi. L’evidenza empirica 

fornita dai Paesi quali il Regno Unito o Israele, in cui la campagna vaccinale sta 

avanzando più speditamente, mostra che i progressi nell’immunizzazione della 

popolazione si riflettono abbastanza rapidamente sull’andamento dei contagi, 

sull’abbassamento della pressione sulle strutture sanitarie e sulla mortalità, 

consentendo il graduale allentamento delle restrizioni. Alla luce di ciò, l’attività 

economica è attesa recuperare nei prossimi mesi di pari passo con i progressi della 

campagna vaccinale. 

Le misure di distanziamento sociale e di limitazione delle attività produttive, 

specie quelle dei servizi a diretto contatto con il pubblico, sono attese infatti venir 

meno gradualmente a partire dalla metà del secondo trimestre, con una 

significativa riduzione già nei mesi estivi. D’altra parte, gli effetti negativi prodotti 

dalle restrizioni che hanno interessato i primi mesi dell’anno e che recentemente 

sono state prorogate fino alla fine di aprile, sono stati per quanto possibile mitigati 

da nuovi interventi di politica fiscale a supporto di famiglie e imprese con l’adozione 

del Decreto legge n. 41 del 22 marzo 2021, c.d. “Decreto Sostegni”. Tale 

provvedimento, oltre a disporre la corresponsione di indennizzi per i settori e le 

famiglie più penalizzati dalla crisi, ha prorogato il divieto di licenziamento, pur 

definendo il sentiero di uscita dalla misura, e la Cassa integrazione Covid-19, sia 

ordinaria che in deroga, e ha stanziato significative risorse a sostegno della 

campagna vaccinale. Si stima che l’insieme di questi interventi produca un effetto 

espansivo sull’economia nell’anno in corso di circa 0,7 punti percentuali. 

Conseguentemente la previsione tendenziale assume un andamento del PIL 

sostanzialmente piatto nella media del primo semestre dell’anno in corso, cui 

seguirebbe un robusto rimbalzo nel 3T e una dinamica ancora segnatamente positiva 

nell’ultima parte dell’anno. Nel complesso del 2021, pertanto, si stima che il PIL 

aumenterà del 4,1 per cento. L’espansione economica è attesa poi consolidarsi al 

4,3 per cento nel 2022, seguita da un aumento del 2,5 e del 2,0 per cento 

rispettivamente nel 2023 e 2024. 

44 Si veda in proposito l’approfondimento condotto nel focus “Gli errori di previsione sul 2020 e la revisione 
delle stime per il 2021 e gli anni seguenti”. 

45 Presidenza del Consiglio, Commissario Straordinario, Piano Vaccinale Anti-Covid-19, 13 marzo 2021. 
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Assumendo un profilo di crescita nella prima metà dell’anno in corso ancora 

condizionato dalla pandemia, la ripresa dell’attività economica è quindi posticipata 

rispetto a quanto previsto nella NADEF 2020 e comporta una revisione al rialzo del 

sentiero di crescita per i prossimi due anni, con una lieve accelerazione nel 2022, 

sia per effetto del maggiore trascinamento statistico dall’anno in corso che per il 

pieno esplicarsi degli effetti positivi legati all’attuazione del Piano Nazionale di 

Ripresa e Resilienza (PNRR). Ciononostante, il recupero dei livelli pre-crisi di attività 

economica avviene solo nell’ultimo trimestre del 2022, con un ritardo di un 

trimestre rispetto a quanto atteso nella NADEF. 

FIGURA II.12: PREVISIONE TENDENZIALE PER IL PIL IN TERMINI REALI (mln di euro) 

Fonte: ISTAT ed elaborazioni MEF. 

Complessivamente i rischi per la previsione appaiono meno sbilanciati al ribasso 

di quanto osservato in sede di predisposizione della NADEF. In particolare, sul piano 

epidemiologico i progressivi avanzamenti della campagna di vaccinazione, tenuto 

conto degli incoraggianti risultati che gli studi scientifici al momento disponibili 

tracciano circa la capacità dei vaccini in uso di bloccare anche la trasmissione 

dell’infezione, rendono più concreta la speranza di un graduale ritorno alla 

normalità a partire dalla seconda metà dell’anno in corso.  

Cionondimeno, analogamente a quanto avvenuto nella NADEF, il presente 

documento contiene uno scenario di rischio costruito sull’ipotesi di un andamento 

dell’epidemia peggiore di quello ipotizzato nello scenario di base in particolare con 

riguardo ai rischi rappresentati da una diffusione delle varianti del virus in grado di 

condizionare, rallentandola, la campagna di vaccinazione con contestuale 

differimento dell’avvio della fase di graduale riapertura delle attività.  

Sul fronte internazionale, gli sviluppi registrati alla fine del 2020 sembrano 

indirizzati verso un allentamento delle tensioni internazionali. A livello europeo il 

raggiungimento di un accordo tra l’Unione Europea e il Regno Unito ha per il 

momento scongiurato un deterioramento dei rapporti commerciali tale da creare 

profonde alterazioni dei flussi commerciali, salvo adattamenti nelle prime fasi di 
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