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Schema dell’intervento

• La crescita dell’economia italiana e le 
caratteristiche settoriali della produttività

• Il divario di sviluppo con l’Europa

• Le determinanti del potenziale

• La spesa per investimenti e gli incentivi:

 L’evoluzione degli incentivi nell’ultimo decennio

 Confronto tra crediti d’imposta e deduzioni

 Valutazione ex post degli incentivi
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La crescita è trainata dai servizi (tecnologici)

La crescita dell’Italia è stata maggiore nei servizi, rispetto all’industria. Nell’ambito
del terziario si è evidenziato lo sviluppo delle attività connesse con l’informatica.

Tra i settori in flessione si osserva l’istruzione (che rispecchia il calo demografico), 
ma anche la manifattura tradizionale, frenata dai cambiamenti negli acquisti 
globali oltre che della concorrenza dai paesi emergenti. 

Fonte: elaborazioni su dati Istat.

Valore aggiunto in volume (1995=100)



I settori ad alto contenuto tecnologico, come la farmaceutica e l’informatica,
registrano forti incrementi di produttività; al contrario, nei servizi più
regolamentati o protetti dalla concorrenza la produttività diminuisce.
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Fonte: elaborazioni su dati Istat.

Anche la produttività settoriale è differenziata

Valore aggiunto per ora lavorata (1995=100)
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Totale

C21 - Fabbricazione di prodotti farmaceutici di base e di preparati farmaceutici

C26 - Fabbricazione di computer e prodotti di elettronica e ottica

G - Commercio allʼingrosso e al dettaglio, riparazione di autoveicoli e motocicli

I - Servizi di alloggio e di ristorazione

N - Attività amministrative e di servizi di supporto

E - Fornitura di acqua, reti fognarie, attività di trattamento dei rifiuti e risanamento
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Il divario di crescita con l’Europa e 
la politica di bilancio

Fonte: dati Istat ed Eurostat.

Differenziale di crescita del PIL tra Italia e area dell’euro (punti percentuali)

Escludendo la fase di ripresa post pandemica, l’economia italiana è cresciuta
meno di quella dell’area dell’euro (85% della UE). Secondo un’analisi
controfattuale dell’UPB (Rapporto UPB 2024) la politica di bilancio spiega
solo parzialmente questi divari. Occorrono quindi interventi strutturali.



Le tendenze demografiche riducono il potenziale

Negli anni recenti il potenziale è stato attivato sia dal PNRR sia dall’occupazione. In
futuro il lavoro sarà frenato dalla dinamica demografica (UPB (2025), Audizione sui
fenomeni connessi ai mutamenti e alle prospettive demografiche dell’Italia), quindi
occorrono investimenti innovativi, che sostengano la produttività.
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Fonte: elaborazioni su dati Istat.

Prodotto potenziale (variazioni percentuali e contributi alla crescita)

https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2025/07/Audizione-UPB_demografia.pdf


Il ritorno alla politica industriale
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Investimenti delle società non finanziarie (in % del PIL)

Fonte: elaborazione su dati Istat.

• Perché intervenire: bassi tassi di accumulazione
del settore privato e transizioni gemelle, verde
e digitale, che richiedono ingenti investimenti.

• Effetto degli stimoli: incentivi e PNRR, dalla
seconda metà degli anni Dieci, almeno in una
prima fase sembrano aver spinto l’incidenza
degli investimenti sul PIL.

Società non finanziarie: una leggera ripresa sia degli investimenti in impianti e macchinari sia 
dei prodotti di proprietà intellettuale che però non sembra consolidarsi.

Dal 2016 importanti incentivi fiscali agli investimenti

In particolare, incentivi per beni strumentali materiali e immateriali a elevato contenuto 
tecnologico per la trasformazione Industria 4.0 e per la riduzione dei consumi energetici 
(Transizione 5.0).
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Costruzioni Impianti e macchinari Prodotti di proprietà intellettuale



Incentivi ai beni strumentali materiali e immateriali: tre fasi
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2016 - 2019

Maggiorazione degli 
ammortamenti

Maggiore deducibilità degli 
ammortamenti

(superammortamento), 
potenziata per beni a elevato
contenuto tecnologico per la 
trasformazione Industria 4.0 

(maggiorazione 4.0).

2020 - 2025

Crediti d’imposta

Credito in sostituzione del 
superammortamento e credito
Transizione 4.0 in sostituzione
della maggiorazione 4.0. Nel

biennio 2024-25 potenziamento
per progetti che riducono i

consumi energetici (Transizione
5.0).

2026 - 30.9.2028

Nuova maggiorazione degli 
ammortamenti

Beni materiali e immateriali per la 
trasformazione tecnologica e 

digitale (Transizione 4.0) e beni
materiali per la riduzione dei

consumi energetici (Transizione
5.0).

Strumenti fiscali utilizzati: 
deduzioni e crediti di imposta



Crediti d’imposta e deduzioni a confronto
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Crediti d’imposta Deduzioni (maggiorazione ammortamenti)

Vantaggi

• Riducono l’intervallo tra investimento e beneficio.

• Non dipendono da redditività e capienza fiscale:
beneficio immediato e certo, potenzialmente più
efficace (tempi e pieno utilizzo dipendono tuttavia
dalle regole specifiche).

• Uniscono l’automaticità delle agevolazioni alle
caratteristiche dei contributi diretti.

Vantaggi

• Onere registrato tra le entrate e distribuito per cassa
lungo la vita utile del bene.

• Non concentrano l’onere in un solo esercizio: più
adatte al controllo dei conti e ai vincoli europei.

• Stessi obiettivi, impatto più graduale anche sui conti
pubblici.

Criticità

• Poco prevedibili e controllabili: attivazione
automatica, iniziale assenza di limiti,
compensabilità ampia → maggiore possibilità di
scostamenti tra perdita di gettito prevista e quella
effettiva.

• Contabilizzati per competenza: quando classificati
come pagabili, l’intero importo è imputato
nell’esercizio in cui sorge il diritto.

• Tetti e autorizzazioni dal 2024: più oneri
amministrativi, minore attrattività.

Criticità

• Beneficio differito e dipendente dalla capienza
fiscale.

• Stima ex ante più difficile: il beneficio dipende dal
tasso di adesione (take-up) e dalla redditività delle
imprese.

• Monitoraggio più lento: emergono solo dalle
dichiarazioni dell’esercizio successivo (i crediti,
compensati in F24, forniscono dati in tempo reale).

• Un’autorizzazione preventiva migliorerebbe la
prevedibilità, ma con più costi e oneri per le
imprese e l’Amministrazione.



Quanto vale l’agevolazione: le diverse normative a confronto
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Valore attuale del risparmio d’imposta (% del costo)

Struttura e intensità degli incentivi

Beni materiali 4.0 e 5.0 Beni immateriali 4.0

Il valore attuale del risparmio d’imposta misura l’intensità dell’incentivo nelle ipotesi indicate(*); non misura gli
investimenti aggiuntivi.

(*) Ipotesi: tasso di sconto del 3%, vita utile media dei beni materiali di 5 anni, capacità fiscale sufficiente per tutto il periodo. La convenienza dipende da
aliquote e periodo di ripartizione delle quote (minore la durata, maggiore il valore attuale).

• Beni materiali: il valore attuale della normativa 2026 è mediamente più elevato sia rispetto ai beni 4.0 (2023-25) sia ai
beni 5.0 (2024-25).

• Beni immateriali: esclusi dal credito nel 2025; valore attuale sensibilmente superiore nel 2026 (nuova maggiorazione)
rispetto a quello del 2019, ultimo anno del regime di ammortamento precedente.



Incentivi 4.0: crediti più efficaci, con differenze tra imprese
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Valutazione ex post che distingue la maggiorazione degli ammortamenti (2017-19) dai crediti
d’imposta (2020-22).

Chi ha beneficiato

• Settori: maggiorazione concentrata sulla
manifattura; credito più diffuso tra i settori
(anche costruzioni e alcuni servizi).

• Riequilibrio dei crediti: dimensionale (più
piccole imprese) e territoriale (più società del
Meridione).

• Imprese: in generale agevolazioni utilizzate
soprattutto dalle società già performanti, con
redditività e investimenti sopra la media. La
valutazione quindi distingue l’effetto
dell’incentivo in base alle caratteristiche iniziali
delle imprese.

Quali effetti

• Investimenti: tassi superiori per le beneficiarie,
più marcati con i crediti; effetti anche negli
anni successivi (acconti, effetto moltiplicatore,
autofinanziamento).

• Occupazione: più dipendenti, con effetti
rafforzati negli anni successivi; più elevati per il
credito.

• Eterogeneità: efficacia maggiore per piccole
imprese e Mezzogiorno, rafforzata dal credito
specifico aggiuntivo.

Analisi con il modello MEDITA su società di capitali con dati fiscali e di bilancio (esclusi settore finanziario e
Amministrazioni pubbliche). UPB (2025), “L’efficacia degli incentivi Industria/Transizione 4.0 alle imprese”,
Rapporto sulla politica di bilancio.

L’UPB ha stimato aumenti degli investimenti e dell’occupazione nelle imprese beneficiarie più 
elevati per i crediti d’imposta.
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Lavori dell’UPB sugli incentivi agli investimenti
• Focus n. 1/2026: La manovra di bilancio per il 2026: un’analisi dei testi definitivi.

• Audizione sulla legge di bilancio per il 2026, par. 4.

• Rapporto sulla politica di bilancio 2025, cap. 5: efficacia degli incentivi Industria/Transizione 4.0 alle imprese:
valutazione ex post degli effetti della maggiorazione degli ammortamenti e dei crediti di imposta agli investimenti.

• Audizione sulla legge di bilancio per il 2025, cap. 4: aggiornamento sull’utilizzo dei principali incentivi tributari
agli investimenti.

• Rapporto sulla politica di bilancio 2024, par. 4.3: politiche di incentivo e politiche di sostegno agli investimenti,
aggiornamento sull’utilizzo dei principali incentivi tributari agli investimenti.

• Audizione 18 Aprile 2024 sul DL 39/2024, cap. 3, riepilogo normativa e riduzione di gettito per le misure
Industria/Transizione 4.0, Transizione 5.0 e Ricerca e Sviluppo.

• Focus n. 8/2022: gli incentivi fiscali alla R&S in Italia, analisi dell’evoluzione, dell’utilizzo e della convenienza ex
ante a investire in presenza degli incentivi pubblici agli investimenti in R&S, in particolare dei crediti d’imposta per
le spese in R&S e del patent box

• Audizione sulla legge di bilancio per il 2021, par. 3.2.2: incentivi tributari agli investimenti delle imprese,
convenienza ex ante delle diverse tipologie di incentivo con particolare riferimento al passaggio dalla
maggiorazione degli ammortamenti al credito di imposta agli investimenti.

• Audizione sulla legge di bilancio per il 2020, par. 3.1.1: prima valutazione dell’utilizzo e dell’impatto della
maggiorazione degli ammortamenti (superammortamento) sulle società di capitali non finanziarie nel periodo
2015-17.

• Nota di lavoro n.1/2016: valutazione qualitativa e quantitativa degli effetti sul prelievo delle imprese degli
incentivi fiscali agli investimenti introdotti con la legge di stabilità per il 2016: la maggiorazione degli
ammortamenti e il credito di imposta per il Sud.

• Rapporto sulla politica di bilancio 2015, par. 3.2.2: discussione sulle tipologie di incentivo agli investimenti in
occasione dell’introduzione della maggiorazione degli ammortamenti (superammortamento).

• Audizione sulla legge di stabilità per il 2016: discussione sull’introduzione della maggiorazione degli
ammortamenti (superammortamento).

https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2026/02/Focus-1_2026-LB.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2025/11/Audizione-UPB-DDL-bilancio-2026.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2025/06/UPB-Rapporto-sulla-politica-di-bilancio-2025.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2024/11/UPB_Audizione-DDL-bilancio-2025.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2024/06/Rapporto_2024_pol_bil.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2024/04/Memoria-UPB-DL-39.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2022/10/Focus-8_2022-Incentivi-a-RS.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2020/11/Audizione-UPB-DDL-bilancio-2021.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2019/11/Audizione-DDL-bilancio-2020_UPB.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2016/01/Nota_1_20161.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2016/01/Rapporto-politica-di-bilancio-2016-_per-sito.pdf
https://www.upbilancio.it/wp-content/uploads/2015/11/Audizione-su-ddl-stabilit%CE%B1.pdf
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