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Das internationale Umfeld

Il contesto internazionale



In Kürze
In breve



Unsicherheit
Incertezza

Fonte: Fondo monetario internazionale, World economic outlook, ottobre 2025
Quelle: Internationaler Währungsfonds, World economic outlook, Oktober 2025



Aktienmärkte
Mercati azionari

Fonte: Handelsblatt.com
Quelle: Handelsblatt.com
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Effektive
Zölle
Dazi
effettivi

Fonte: IFO, Gemeinschaftsdiagnose, 2-2025
Quelle: IFO, Gemeinschaftsdiagnose, 2-2025



2025 2026

Euroraum
Eurozona +1,2% +1,1%

Deutschland
Germania +0,2% +0,9%

Italien
Italia +0,5% +0,8%

Österreich
Austria +0,3% +0,8%

Wirtschaftswachs-
tumsprognosen
Previsioni di cre-
scita economica

Fonte: Fondo monetario internazionale, World economic outlook, ottobre 2025
Quelle: Internationaler Währungsfonds, World economic outlook, Oktober 2025



Konsumenten-
klima
Clima di fiducia
dei consumatori

Fonte: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve nr 10/2025
Quelle: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve Nr 10/2025

Italia:



Inflation
Inflazione

Fonte: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve nr 10/2025
Quelle: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve Nr 10/2025

Italia:



Leitzinssatz
Tasso di
riferimento

Fonte: IMK, IMK-Report Nr. 197, settembre 2025
Quelle: IMK, IMK-Report Nr. 197, September 2025



Zinsen
Tassi di
interesse

Fonte: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve nr 10/2025
Quelle: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve Nr 10/2025

Italia:



Bankkredite
Prestiti bancari

Fonte: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve nr 10/2025
Quelle: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve Nr 10/2025

Italia:



Öffentliche
Finanzen
Finanza
pubblica

Fonte: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve nr 10/2025
Quelle: Banca d’Italia, L’economia italiana in breve Nr 10/2025



Das internationale Umfeld
Il contesto internazionale

Weltkonjunktur bleibt bislang robust
Euroraum: Aktuell in den Exportstatistiken noch keine großen Auswirkungen der neuen Zollpolitik
erkennbar
In Deutschland tragen Binnennachfrage und Fiskalpolitik die Konjunktur
Internationale Börsen setzen Aufwärtstrend fort, trotz unsicherem wirtschaftspolitischem Umfeld

La congiuntura mondiale finora si mostra solida
Eurozona: nelle statistiche sull'export, non sono ancora visibili le ripercussioni delle nuove
politiche sui dazi
In Germania la congiuntura è sostenuta dalla domanda interna e dalle politiche fiscali
Borse internazionali in rialzo, nonostante il quadro politico-economico incerto



Das internationale Umfeld
Il contesto internazionale

Rohstoffmärkte verhältnismäßig ruhig (keine Preisshocks)
BIP-Wachstum 2025 im Euro-Raum positiv (+1,2%)
Italiens Wirtschaft profitiert in erster Linie von der politischen Stabilität (finanzielle Bonität,
Haushaltsdefizit)

Mercati delle materie prime abbastanza calmi (non si assiste a shock sul lato dei prezzi) 
Crescita del PIL per il 2025 nell'eurozona (+1,2%)
L'economia italiana beneficia in primis della stabilità politica (bontà finanziaria, deficit pubblico)



Das internationale Umfeld
Il contesto internazionale

US-Zölle verunsichern Weltwirtschaft
Einbruch der europäischen Exportwirtschaft im Jahr 2026 erwartet
Staatsfinanzen zunehmend unter Druck (z.B. Frankreich)
Standort Europa in Gefahr: Reformträgheit und geringe Innovationsbereitschaft

I dazi americani scuotono l'economia mondiale
Previsto un sensibile calo dell'export europeo nel 2026
Conti pubblici sensibilmente sotto pressione (es. Francia)
Competitività dell'Europa a rischio: bassa propensione alle riforme e all'innovazione



Alto Adige: bilancio intermedio 2025

Südtirol: Zwischenbilanz 2025



Arbeitskräfteerhebung
Indagine sulla forza lavoro

Fonte: ASTAT
Quelle: ASTAT



Arbeitskräfteerhebung
Indagine sulla forza lavoro

Fonte: ASTAT
Quelle: ASTAT



Lohnabhängig Beschäftigte
Lavoratori dipendenti

Fonte: Servizio mercato del lavoro - Osservatorio del mercato del lavoro, Mercato del lavoro in breve, settembre 2025
Quelle: Arbeitsmarktservice - Beobachtungsstelle für den Arbeitsmarkt, Arbeitsmarkt in Kürze, September 2025



Lohnabhängig Beschäftigte im Jahresverlauf
Lavoratori dipendenti nel corso dell’anno

Fonte: Servizio mercato del lavoro - Osservatorio del mercato del lavoro, 15.10.2025
Quelle: Arbeitsmarktservice - Beobachtungsstelle für den Arbeitsmarkt, 15.10.2025



Lohnabhängig Beschäftigte im Verarbeitenden Gewerbe
Lavoratori dipendenti nel settore manifatturiero

Fonte: Servizio mercato del lavoro - Osservatorio del mercato del lavoro, 20.10.2025
Quelle: Arbeitsmarktservice - Beobachtungsstelle für den Arbeitsmarkt, 20.10.2025



Exportwirtschaft
Esportazioni

Fonte: ISTAT, elaborazioni IPL
Quelle: ISTAT, Ausarbeitung AFI

2025



Index der Verbraucherpreise
Indice dei prezzi al consumo

Fonte: Comune di Bolzano, agosto 2025
Quelle: Gemeinde Bozen, August 2025
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Kreditmarkt
Mercato del
credito

Fonte: Banca d’Italia
Quelle: Banca d’Italia

Kreditvolumen - Veränderung gegenüber demselben Monat des Vorjahres (%)
Volume dei prestiti - variazione sullo stesso mese dell’anno precedente (%)



Südtirol: Zwischenbilanz 2025
Alto Adige: bilancio intermedio 2025

Fonte: IPL, elaborazioni proprie
Quelle: AFI, eigene Berechnungen



Südtirol: Zwischenbilanz 2025
Alto Adige: bilancio intermedio 2025

Der Beschäftigungsmotor läuft nach wie vor rund

Zufriedenstellende Zwischenergebnisse für die Exportwirtschaft und den Tourismus

Inflationsrate bleibt in Bozen auf "Unbedenklichkeits-Niveau"

Kreditdynamik zieht wieder an

Il motore occupazionale continua a correre

Bilancio intermedio soddisfacente per export e turismo

Il tasso d'inflazione a Bolzano rimane su un livello di "normalità"

La dinamica del credito riacquista vigore



Südtirol: Zwischenbilanz 2025
Alto Adige: bilancio intermedio 2025

Erste Schwächesignale aus dem Verarbeitenden Gewerbe

Schwache Außenhandelsdynamik im 2. Halbjahr 2025 erwartet

Beschäftigungsgetriebene Wirtschaftsentwicklung hat auch ihre Schattenseiten

Primi segni di indebolimento nel manifatturiero

Previsto un indebolimento del commercio estero nel 2° semestre 2025

Uno sviluppo economico trainato dall'occupazione ha anche il suo lato d'ombra



Clima di fiducia in Alto Adige

Stimmungsbild Südtirol



Erwartete Entwicklung der Südtiroler Wirtschaft
Sviluppo previsto dell’economia altoatesina



Erwartete Entwicklung der Südtiroler Wirtschaft
Sviluppo previsto dell’economia altoatesina



Erwartete Entwicklung der Arbeitslosigkeit
Sviluppo previsto della disoccupazione



Erwartete Entwicklung der Arbeitslosigkeit
Sviluppo previsto della disoccupazione



Aktuelles Risiko für den Arbeitsplatzverlust
Rischio attuale di perdere il posto di lavoro



Aktuelles Risiko für den Arbeitsplatzverlust
Rischio attuale di perdere il posto di lavoro



Erwartete Schwierigkeiten einen gleichwertigen Job zu finden
Difficoltà prevista nel trovare un posto di lavoro equivalente



Erwartete Schwierigkeiten einen gleichwertigen Job zu finden
Difficoltà prevista nel trovare un posto di lavoro equivalente



Aktuelle Fähigkeit mit dem Lohn über die Runden zu kommen
Attuale capacità di arrivare a fine mese con lo stipendio



Aktuelle Fähigkeit mit dem Lohn über die Runden zu kommen
Attuale capacità di arrivare a fine mese con lo stipendio



Erwartete Entwicklung der Sparmöglichkeiten
Sviluppo previsto delle capacità di risparmiare



Erwartete Entwicklung der Sparmöglichkeiten
Sviluppo previsto delle capacità di risparmiare



Vertiefungen

Approfondimenti



Unter der Oberfläche brodelt etwas...
Sotto la superficie qualcosa ribolle...



Stimmungsindikatoren im Detail
Indicatori clima di fiducia in dettaglio



Stimmungsindikatoren im Detail
Indicatori clima di fiducia in dettaglio



Stimmungsindikatoren im Detail
Indicatori clima di fiducia in dettaglio



Sorgenkind Verarbeitendes Gewerbe
Il manifatturiero come settore problematico



Löhne in der Privatwirtschaft
Stipendi nel settore privato



Fiscal Drag
Drenaggio fiscale

Fiscal Drag:  Erhöhung der Steuerbelastung infolge der Inflation bei einer progressiven Steuer, deren Schwellenwerte nicht automatisch an die Preisentwicklung angepasst werden.

Tatsächlich gilt:
Wenn das Gehalt (oder die Rente) gleich mit der Inflation steigt, kommt es zu einer Erhöhung der Steuerbelastung, obwohl die Kaufkraft unverändert geblieben ist.
Wenn das Gehalt (oder die Rente) stabil bleibt oder weniger als die Inflation steigt, kommt es zu einer höheren Steuerbelastung, obwohl die Kaufkraft gesunken ist.

Auf makroökonomischer Ebene führt dies zu einem Anstieg der Staatseinnahmen, der gerade auf die höheren, ungerechtfertigt gezahlten Steuern von Arbeitnehmenden und
Rentner:innen zurückzuführen ist. Außerdem hat die weitere Verringerung der Kaufkraft offensichtliche negative Auswirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage, da Löhne
und Renten über den Konsum auf ebendiese einwirken.

In der jüngsten wirtschaftlichen Debatte wurde der Fiscal Drag für den Dreijahreszeitraum 2022-2024 auf etwa 25 Milliarden Euro geschätzt. 

Drenaggio fiscale: aumento della tassazione dovuto all’inflazione in presenza di un’imposta progressiva non perfettamente indicizzata alla variazione dei prezzi.

Infatti:
se il salario (o la pensione) aumenta in linea con l’inflazione, si determina un incremento del prelievo nonostante il potere d’acquisto sia rimasto invariato;
se il salario (o la pensione) rimane stabile, o cresce meno dell’inflazione, si determina un prelievo più oneroso nonostante il potere d’acquisto sia diminuito.

Sul piano macroeconomico si genera un aumento delle entrate tributarie dello Stato determinato proprio dalle maggiori imposte ingiustamente pagate da lavoratori dipendenti e
pensionati. Inoltre, l’ulteriore riduzione del potere d’acquisto ha evidenti ricadute negative sulla domanda aggregata perché i salari e le pensioni incidono su di essa attraverso i
consumi. 

Nel recente dibattito economico, il drenaggio fiscale è stato valutato in circa 25 miliardi nel triennio 2022-2024. 



Fiscal Drag
Drenaggio fiscale

Fonte: Ufficio Economia CGIL, Lavoratori e pensionati sempre più poveri: il drenaggio e l’ingiustizia fiscale causati da inflazione e fisco regressivo
Quelle: Ufficio Economia CGIL, Lavoratori e pensionati sempre più poveri: il drenaggio e l’ingiustizia fiscale causati da inflazione e fisco regressivo



Entwurf Haushaltsgesetz 2026
Bozza legge di bilancio 2026

Fonte: Ufficio Economia CGIL, Lavoratori e pensionati sempre più poveri: il drenaggio e l’ingiustizia fiscale causati da inflazione e fisco regressivo
Quelle: Ufficio Economia CGIL, Lavoratori e pensionati sempre più poveri: il drenaggio e l’ingiustizia fiscale causati da inflazione e fisco regressivo



Previsione PIL 

BIP Prognose 



BIP-Prognose
Previsioni PIL

Positive Entwicklung am Arbeitsmarkt

Kreditdynamik zieht wieder an

Inflation auf Unbedenklichkeitsniveau

Anhaltend moderat positive Stimmung von Südtirols Arbeitnehmenden bezüglich der

gesamtwirtschaftlichen Entwicklung Südtirols 

Andamento positivo sul mercato del lavoro

La dinamica del credito riprende a crescere

L'inflazione rimane sotto i livelli di guardia

Sempre presente nei lavoratori dipendenti un clima di fiducia moderatamente positivo rispetto

all'andamento economico in Alto Adige



BIP-Prognose
Previsioni PIL

Rückgang des Außenhandels in der zweiten Jahreshälfte erwartet

Angespannte finanzielle Lage von Südtirols Arbeitnehmerfamilien aufgrund realer

Kaufkraftverluste und ungerechtem Steuersystem

Risiko Deindustiralisierung in Südtirol

Calo previsto del commercio estero nella seconda parte dell'anno

Situazione finanziaria delle famiglie di lavoratori dipendenti tesa a causa di perdita di potere

d'acquisto reale e di un sistema fiscale iniquo

Rischio della deindustrializzazione in Alto Adige



BIP-Prognose
2025
Previsioni PIL
2025

+0,8 % +0,7 %
+0,9 %

AFI | IPL ASTAT WIFO/IRE
21.10.2025 14.10.2025 01.10.2025



BIP-Prognose
2026
Previsioni PIL
2026

+0,9%
+1,0 %

?

AFI | IPL ASTAT WIFO/IRE
21.10.2025 14.10.2025 01.10.2025



Conclusioni

Fazit



US-Zollpolitik sorgt nach wie vor für große Verunsicherung in den internationalen
Handelsbeziehungen
Weltkonjunktur zeigt sich noch relativ robust, auch wegen der von den Zollankündigungen
ausgelösten Vorzieh- und Umleitungseffekten
Euro-Raum: die makroökonomischen Indiktatoren (BIP, Arbeitslosigkeit, Inflation) sind
zufriedenstellend 

La politica dei dazi statunitense continua a generare grande incertezza nei rapporti commerciali
internazionali
L’economia mondiale continua a mostrarsi relativamente solida, anche grazie agli effetti di
anticipo e di riallocazione generati dagli annunci sui dazi
Eurozona: gli indicatori macroeconomici (PIL, disoccupazione, inflazione) sono soddisfacenti

Fazit
In sintesi



Staatsfinanzen in mehreren europäischen Ländern zunehmend unter Druck
Inflationäre Tendenzen vorerst nicht erkennbar, auch nicht bei den Erzeugerpreisen
Kreditdynamik springt wieder an
Die Zuversicht von Südtirols Arbeitnehmer:innen in Bezug auf die wirtschaftliche Entwicklung
Südtirols in den nächsten 12 Monaten ist anhaltend leicht positiv

I conti pubblici in diversi Paesi europei sono sempre più sotto pressione
Per il momento non ci sono segnali di tendenze inflazionistiche, nemmeno per i prezzi alla
produzione
La dinamica del credito si rivitalizza
La fiducia dei lavoratori dipendenti altoatesini rispetto all'andamento economico dell'Alto Adige
nei prossimi 12 mesi continua a essere leggermente positiva

Fazit
In sintesi



Die Fähigkeit, mit dem Lohn über die Runden zu kommen bzw. Sparmöglichkeiten hellen sich
leicht auf
Das Verarbeitende Gewerbe hält den Atem an
… doch unter der Oberfläche brodelt es, aufgrund der nennenswerten Kaufkraftverluste wegen
Inflation und Steuerdruck

La capacità di arrivare a fine mese con lo stipendio e la possibilità di risparmio sono leggermente
migliorate
Il settore manifatturiero trattiene il respiro...
… ma sotto la superficie qualcosa ribolle a causa della notevole perdita di potere d'acquisto
dovuta all'inflazione e alla pressione fiscale

Fazit
In sintesi



Das AFI hält an seiner BIP-Wachstumsprognose für 2025 für die Südtiroler Wirtschaft von +0,8% fest
Nach wie vor sind noch keine einschneidend negativen Entwicklungen eingetreten, welche eine
Absenkung legitimieren würden
Für 2026 rechnet das AFI für die Südtiroler Wirtschaft mit einem Wachstum von +0,9%

L'IPL conferma la previsione della crescita del PIL per il 2025 per l'economia altoatesina, pari a
+0,8%
Continuano a non persistere significativi sviluppi negativi tali da giustificare tale stima
Per il 2026 l'IPL prevede una crescita dell'economia altoatesina del +0,9%

Fazit
In sintesi



Grazie per l’attenzione
Ci rivediamo nella seconda metà di gennaio 2026

Danke für die Aufmerksamkeit
Wir sehen uns in der zweiten Jännerhälfte 2026 wieder

Für weitere Informationen:
Per maggiori informazioni:

stefan.perini@afi-ipl.org
0471 41 88 30


