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Nota di sintesi

Crescita
moderata del Pil
italiano; pesa
l’elevata
incertezza a
livello globale

Le costruzioni si
confermano
centrali per lo
sviluppo del
Paese

L’economia italiana, dopo la sostenuta espansione del triennio 2021-23, & ritor-
nata su un sentiero di crescita moderato, simile al periodo pre-pandemico.
L’attivita economica, infatti, ha risentito principalmente della mancata ripresa
dei consumi, non sufficientemente sostenuta da una adeguata ripresa del pote-
re di acquisto delle famiglie e penalizzata dal proseguimento di un clima di incer-
tezza che induce a posticipare le decisioni di spesa. Anche la domanda estera
netta non ha fornito il suo importante contributo, a causa della stagnazione dei
principali partner europei e, in particolare, della crisi dell’economia tedesca,
che nel biennio 2024-2025 registra una crescita prossima allo zero. L’unica nota
positiva proviene dagli investimenti, in accelerazione per la fase conclusiva del
Recovery Plan. A cid si aggiungano condizioni favorevoli di accesso al credito de-
terminati da una politica monetaria piu accomodante perseguita dalla BCE.

A tal proposito, le principali istituzioni nazionali ed internazionali indicano per
Ultalia un modesto incremento del PIL di mezzo punto percentuale per il 2025
(Istat, OCSE), che salira lievemente al +0,6%/+0,7% nel 2026 (Banca d’ltalia,
OCSE e Istat). Tuttavia, su tali previsioni pesano aspettative altamente incerte e
mutabili. Il permanere delle tensioni geopolitiche derivanti dai conflitti in Ucrai-
na e Medio-Oriente, le misure protezionistiche attuate dal governo statunitense,
nonché gli ultimi avvenimenti in Venezuela e la “questione Groenlandia” costi-
tuiscono, infatti, fattori che potrebbero modificare in modo consistente lo sce-
nario, anche di breve termine.

Come anticipato, attualmente gli investimenti costituiscono 'unico sostegno
per 'economia italiana. In particolare, quelli in costruzioni si confermano uno
dei principali pilastri della domanda interna, giungendo a rappresentare il
12% del Pil. Un settore che si & reso protagonista nel passato triennio 2021-
2023 di una espansione eccezionale che ha portato gli investimenti su livelli mai
raggiunti nella serie storica (oltre 200 miliardi), contribuendo per circa un quarto
alla crescita del Paese.

INVESTIMENTIIN COSTRUZIONI*
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Costruzioni, 2025
oltre le attese
formulate un anno
fa

La spinta propulsiva operata dalle costruzioni non ha mancato di generare effetti
positivi anche sui livelli occupazionali, con circa 350mila nuovi posti di lavoro
creati nel settore, pari a quasi il 20% dell’aumento dei lavoratori nell’intero si-
stema economico nazionale avvenuto in questi anni.

| benefici di un settore delle costruzioni in salute non si limitano agli effetti eco-
nomici diretti, come l'occupazione o la crescita degli investimenti. Il loro impat-
to si estende molto piu in profondita, incidendo in modo concreto e quotidiano
sulla vita delle persone. Un comparto delle costruzioni solido e dinamico diventa
infatti un elemento determinante per la qualita dell’abitare, del muoversi e del
lavorare.

Attraverso la realizzazione e la manutenzione di infrastrutture moderne, efficien-
ti e sicure — strade, ponti, scuole, ospedali, reti idriche ed energetiche - si creano
le condizioni per servizi migliori e piu accessibili, riducendo disuguaglianze terri-
toriali e migliorando la competitivita del Paese. Allo stesso tempo, la cura e la
rigenerazione degli spazi urbani contribuiscono a rendere le citta piu vivibili, in-
clusive e sostenibili, favorendo relazioni sociali, sicurezza e benessere diffuso.

Edifici piu efficienti dal punto di vista energetico, quartieri progettati con atten-
zione all’ambiente e alla mobilita, spazi pubblici pensati per le persone sono tut-
ti risultati concreti di un settore delle costruzioni che funziona e innova. In que-
sto senso, la salute del comparto diventa un vero fattore discriminante: non solo
€ cruciale per la crescita del Paese, ma contribuisce a offrire ai cittadini una mi-
gliore qualita della vita, oggi e nel futuro.

Per il 2025, la stima Ance degli investimenti in costruzioni € di una lieve
flessione del -1,1% in termini reali su base annua, in netto miglioramento
rispetto al dato rilasciato un anno fa (-7%). Su tale risultato incide una maggior
accelerazione delle opere pubbliche legata ad una gestione degli interventi
PNRR volta al raggiungimento della completa attuazione del programma, che &
stata superiore alle aspettative. In particolare, tale dinamica & riconducibile
all’elevata capacita operativa dei principali soggetti attuatori del Piano,
soprattutto degli enti territoriali e delle Ferrovie dello Stato, che evidenziano un
ulteriore incremento significativo degli investimenti, superiore al 10%, che segue
le gia ottime performance dell’anno precedente.

La stima per il 2025 si basa sull’andamento dei principali indicatori settoriali
disponibili, riferiti in larga parte ai primi nove mesi dell’anno, e presenta una
lettura piu prudente rispetto a quella dei principali istituti di analisi, che
continuano invece a indicare valori positivi per il settore delle costruzioni.

Tale scostamento suggerisce la necessita di attendere il consolidamento dei
dati annuali, che, come gia avvenuto in passato, potrebbe portare a una
revisione delle stime per riflettere con maggiore precisione U'effettivo andamento
degli investimenti.

L’esperienza dell’ultimo biennio & significativa: le revisioni operate dall’lstat a
settembre 2025 hanno corretto al rialzo gli investimenti in costruzioni sia per il
2024, con un aumento di oltre 4,5 miliardi rispetto alle stime di sei mesi prima,
sia per il 2023, il cui valore & stato rivisto per la terza volta, superando di oltre 35
miliardi il dato iniziale.

Nello stesso modo, si ritiene che vadano letti con cautela alcuni dati Istat sul
settore riferiti al 2025, che evidenziano tendenze ancora positive. In particolare,
gli investimenti in costruzioni (al lordo dei costi per il trasferimento della
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proprieta) risultano in aumento del +3,8% nel confronto con i primi nove mesi
del 2024; allo stesso modo lindice relativo alla produzione nelle costruzioni
(comprensivo anche della manutenzione ordinaria), registra una crescita
tendenziale del +4,5% nei primi 11 mesi del 2025.

Anche in merito all’occupazione, si evidenziano segnali positivi. Il monitoraggio
della Cnce su 113 Casse Edili/Edilcasse mostra, nei primi 9 mesi del 2025, un
lieve incremento delle ore lavorate (+1,4% su base annua), in un contesto di
andamenti mensili discontinui. Pit marcata risulta la crescita dei lavoratori
iscritti (+3% rispetto allo stesso periodo del 2024). Tali evidenze vanno lette
considerando che i dati riguardano prevalentemente imprese piu strutturate del
settore, attualmente impegnate nella fase finale dei lavori legati al Piano
europeo in scadenza, che contribuiscono a sostenere i livelli occupazionali.

Per una lettura piu completa delle dinamiche in atto nel settore si ritiene
opportuno considerare nell’analisi anche altri indicatori che segnalano un
rallentamento dell’attivita settoriale, come ad esempio i permessi di costruire
che risultano in calo sia nel comparto residenziale sia in quello non residenziale,
sebbene, le ultime indicazioni Istat riferite al terzo trimestre del 2025 mostrano
un primo segnale positivo per entrambi (superfici concesse).

Un analogo ridimensionamento emerge dai dati sugli incentivi fiscali per
Uefficientamento energetico e dai “bonifici parlanti” relativi ai bonus ordinari.
Anche il clima di fiducia delle imprese di costruzioni € in progressivo
peggioramento, con valutazioni negative, da parte delle imprese, nella
costruzione di edifici e nei lavori specializzati, a fronte di un giudizio che resta
positivo per U'ingegneria civile, in linea con la sostenuta dinamica delle opere
pubbliche.

GIUDIZI DELLE IMPRESE SUGLI ORDINI E SUI PIANI DI COSTRUZIONE
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Nuova edilizia
abitativa, in calo
del -5,0% Crollo
della
riqualificazione
abitativa: -18%

Costruzioni

non residenziali
private: tengono i
livelli produttivi
(+0,5%) grazie alla
manutenzione
straordinaria

| COMPARTI NEL 2025

La stima Ance per il 2025 ¢ di una lieve flessione degli investimenti in costruzioni
pari al -1,1%, un dato in sensibile miglioramento rispetto alle previsioni elabora-
te un anno prima. Questo risultato € sostenuto, in particolare, dalla dinamica
particolarmente positiva delle opere pubbliche, che contribuiscono a contenere
la riduzione complessiva del settore. Resta tuttavia un elemento di criticita la
marcata contrazione degli investimenti in manutenzione straordinaria, che con-
tinua a esercitare un impatto negativo sull’evoluzione generale degli investimenti
in costruzioni.

Nel 2025 gli investimenti in abitazioni registrano una contrazione del -15,6%
in termini reali rispetto all’anno precedente. Il calo &€ dovuto soprattutto al
progressivo ridimensionamento degli incentivi fiscali per la riqualificazione del
patrimonio abitativo, che ha indebolito uno dei principali motori del settore. In
particolare, viene meno il ruolo trainante della manutenzione straordinaria, che
negli anni passati aveva assunto un peso rilevante sugli investimenti complessi-
vi.

Anche la nuova edilizia continua a mostrare segnali di difficolta, con una
flessione del -5,0% nel 2025. L’andamento riflette il calo dei permessi di co-
struire, in diminuzione ormai da alcuni anni, con riduzioni significative nel 2023 e
una ulteriore contrazione nel 2024.

Le difficolta che oggi caratterizzano la nuova abitativa rientrano in un problema
pitu ampio e di natura strutturale, dovuto soprattutto alla mancanza di una stra-
tegia organica e di lungo periodo sulle politiche per la casa. Senza una visione
integrata e orientata al futuro, il rischio concreto € che U'emergenza abitativa si
aggravi ulteriormente, con ricadute negative sia sulla coesione sociale sia sullo
sviluppo economico del Paese.

Nel comparto della riqualificazione del patrimonio abitativo, gli investimenti
segnano una riduzione del -18% in termini reali. A pesare € soprattutto il déca-
lage delle aliquote previste per gli incentivi fiscali. Questi ultimi, negli anni suc-
cessivi alla crisi del 2008, avevano sostenuto la manutenzione abitativa e contri-
buito a contenere una contrazione complessiva del settore delle costruzioni
prossima al 40%.

Secondo le stime Ance, nel 2025 il comparto delle costruzioni non residen-
ziali private mostra una sostanziale stabilita dei livelli di investimento, con
una lieve crescita del +0,5% in termini reali. Questo andamento riflette il ruolo
ancora centrale della manutenzione straordinaria, che continua a sostenere
l’attivita complessiva, mentre le nuove iniziative evidenziano segnali di debolez-
za.

In particolare, gli interventi di recupero proseguono su un sentiero di crescita
(+1%), in continuita con il buon risultato dell’anno precedente (+3,8%), grazie
soprattutto al contributo dei settori retail, alberghiero e logistico, che si confer-
mano piu reattivi ai cambiamenti del mercato e alle nuove esigenze della do-
manda. Di segno opposto risulta invece 'andamento delle nuove costruzioni non
residenziali, stimate in calo del -1,5%, in linea con il perdurare della flessione dei
permessi di costruire (volumi concessi), osservata dal 2023.
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PNRR spinge le
opere pubbliche:
nel 2025
investimenti
ancora in forte
crescita (+21%)

Il settore torna
positivo nel 2026

Nel 2025 gli investimenti in costruzioni non residenziali pubbliche
continuano a crescere: le stime Ance, infatti, indicano un ulteriore
incremento del +21% rispetto al 2024, confermando il ruolo decisivo del PNRR
nel rilancio degli investimenti pubblici e nel rafforzamento del sistema
infrastrutturale del Paese. Nella fase conclusiva del Piano europeo diventa
quindi essenziale un impegno condiviso per il pieno raggiungimento degli
obiettivi.

Nel complesso, il bilancio del PNRR appare positivo, pur in presenza di alcune
criticita e ritardi nell’attuazione. Il Piano ha infatti avviato un processo virtuoso,
introducendo innovazioni rilevanti nella programmazione, nella governance e
nelle modalita di realizzazione degli investimenti pubblici, con effetti strutturali
destinati a produrre benefici anche oltre la sua conclusione.

In questo quadro, il settore delle costruzioni si conferma uno dei principali
motori del Piano: oltre il 52% della spesa complessivamente sostenuta fino alla
fine di agosto e riconducibile a investimenti che coinvolgono direttamente il
comparto. Le imprese di costruzioni hanno dimostrato capacita di risposta,
affidabilita e competenza, contribuendo in modo determinante alla tenuta del
settore e al sostegno dell’economia e delloccupazione, in una fase
caratterizzata dal ridimensionamento degli investimenti privati e da un contesto
macroeconomico complesso.

La spesa per gli investimenti PNRR che interessano il settore delle costruzioni ha
raggiunto livelli elevati ed € concentrata in larga misura sulle infrastrutture
ferroviarie e sulle opere diffuse sul territorio di competenza degli enti locali. Il
Piano ha continuato a sostenere la crescita degli investimenti a livello locale,
come evidenziato dall’andamento della spesa in conto capitale dei comuni, che
prosegue il percorso di aumento avviato nel 2017 e supera anche i livelli
eccezionali registrati nel 2023, legati alla chiusura della programmazione dei
fondi strutturali europei. Anche nel 2025 i dati segnalano un ulteriore incremento
del +15% su base annua.

Un impulso significativo e arrivato inoltre dagli investimenti sulla rete ferroviaria:
RFI, il principale soggetto attuatore, ha registrato nel 2024 un aumento degli
investimenti del +16%, con livelli piu che raddoppiati rispetto al periodo pre-
PNRR. Anche Anas, pur risultando sostanzialmente esclusa dal Piano europeo,
evidenzia livelli di investimento superiori rispetto all’anno precedente, sia per le
nuove opere sia per la manutenzione straordinaria.

INVESTIMENTI IN COSTRUZIONI' PER COMPARTO - Composizione %

Nuove abitazioni
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* Al netto dei costi per trasferimento di proprieta
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Le previsioni Ance per il 2026, pur muovendosi all’interno di uno scenario geo-
politico internazionale complesso e instabile, tornano complessivamente in terri-



Segnali
incoraggianti dal
mercato
immobiliare ma
l’accesso alla
casa é ancora
difficile

torio positivo dopo il ridimensionamento, comunque su livelli ancora elevati, re-
gistrato nel biennio precedente. E infatti atteso un aumento degli investimenti in
costruzioni del +5,6% su base annua, risultato trainato in larga parte dal com-
parto delle opere pubbliche, che beneficia dell’accelerazione legata alla fase
finale degli interventi del PNRR. In questo ambito, ’Ance stima un’ulteriore cre-
scita del +12% rispetto all’anno precedente.

Accanto alla dinamica positiva delle opere pubbliche, per il 2026 € previsto anche
un rimbalzo degli investimenti in riqualificazione abitativa (+3,5%), dopo la forte
contrazione degli ultimi due anni. A sostenere questa ripresa contribuiscono sia
la proroga delle aliquote degli incentivi fiscali prevista dalla legge di bilancio 2026
(50/36%), sia una maggiore attenzione ormai consolidata delle famiglie ai temi
dell’efficienza energetica e della sostenibilita, anche come strumento di conte-
nimento delle spese legate all’abitazione.

Restano invece deboli gli altri comparti del settore, quali gli investimenti in nuove
abitazioni (-4,5%) e quelli del non residenziale nuovo (-3%), penalizzati dalla di-
minuzione dei permessi di costruire, nonostante si riscontri un primo segno posi-
tivo nel terzo trimestre 2025 delle superficie concesse, rispettivamente pari a
+5,7% per il residenziale e a +11,1% per il non residenziale. Per quest’ultimo, sul-
la previsione negativa, pesa anche un quadro di elevata incertezza che rischia di
incidere ulteriormente sui livelli produttivi di un comparto fortemente dipendente
dalllandamento economico generale. Infine, dopo ’espansione del biennio pre-
cedente, il 2026 segha una prima frenata anche per la manutenzione straordina-
ria non residenziale (-0,8%).

La prossima scadenza del PNRR rende indispensabile una forte accelerazione per
conseguire tutti gli obiettivi previsti dal Piano. In questo senso, un contributo rile-
vante € arrivato dall’ultima revisione del PNRR, recentemente approvata dalla
Commissione europea, che ha sfruttato al massimo i margini di flessibilita con-
cessi dall’Unione. Le modifiche introdotte mirano a evitare il rischio di perdita
delle risorse, prevedendo anche la possibilita di utilizzare parte dei fondi oltre il
2026 attraverso strumenti finanziari dedicati e il coinvolgimento di capitali privati.
Tali risorse saranno indirizzate verso investimenti strategici, in particolare nel set-
tore idrico e nella realizzazione di alloggi per studenti.

ABITARE IL PAESE REALE: UNA NUOVA POLITICA PER LA CASA

Il mercato immobiliare residenziale sta vivendo un momento di forte vivaci-
ta. Le compravendite di abitazioni, nei primi nove mesi del 2025, sono cresciute
in modo significativo del +9,2% rispetto allo stesso periodo dell’anno preceden-
te. La spinta maggiore € arrivata ad inizio anno, quando le transazioni hanno
chiuso il bilancio del primo trimestre con un +11,2%, ma & continuata anche nei
due trimestri successivi, mantenendosi stabile intorno a un solido +8%. Per
Uintero 2025, Nomisma stima 760mila abitazioni compravendute, in crescita di
circa il 6% sui livelli gia elevati dell’anno precedente. La ripresa in atto nel mer-
cato immobiliare, avviatasi gradualmente dalla primavera del 2024, & stata favo-
rita certamente dalla politica monetaria espansiva della Banca Centrale Euro-
pea: le decisioni adottate, infatti, hanno prodotto effetti positivi nel tempo, mi-
gliorando 'accesso al credito. Non a caso, la percentuale di acquisti immobiliari
finanziati con un mutuo ha superato il 46% nei primi nove mesi del 2025, in netto
aumento rispetto al 41% registrato nello stesso periodo del 2024.

In questo contesto, la domanda abitativa rimane sostenuta, con oltre 2,4 milioni
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di famiglie italiane, secondo llstat, che desiderano cambiare casa. A questo
proposito, gli ultimi anni hanno visto emergere una nuova domanda abitativa,
stimolata dai profondi mutamenti demografici e sociali, per la quale l’abitazione
viene valutata non solo per la risposta a necessita quotidiane ma anche sociali.
Inoltre, un’attenzione crescente viene data anche al contesto in cui l’abitazione
e inserita; fondamentale, infatti, la presenza di servizi di prossimita e la facilita di
collegamento con i principali poli della citta. In tal senso, se la principale criticita
evidenziata dalle famiglie italiane (6 nuclei su 10, indagine multiscopo Istat)
all’interno della propria abitazione € quasi esclusivamente legata al costo del
suo mantenimento, rivolgendo Uattenzione alllambiente esterno le problemati-
che diventano numerose: oltre il 30% dei nuclei intervistati riscontra scarsi col-
legamenti col trasporto pubblico e un’inadeguata pulizia delle strade; una per-
centuale che sale al 40% relativamente all’inquinamento atmosferico.

Tali evidenze impongono un vasto processo di rigenerazione urbana, in grado
di rispondere alle esigenze multidimensionali delle citta contemporanee e delle
persone che le abitano. Si tratta non solo di recuperare aree degradate, ma di
trasformare tutto il contesto urbano per migliorare la qualita della vita, favorire lo
sviluppo economico e affrontare le sfide sociali e ambientali. La citta del futuro
si rinnova dall’interno, riconvertendo spazi ed edifici dismessi secondo criteri di
edilizia sostenibile, riducendo il consumo di suolo e sfruttando le tecnologie di-
gitali. In questo contesto, il cambiamento climatico richiede progetti orientati sia
alla mitigazione, riducendo le emissioni, sia all’adattamento, rendendo le citta
piu resilienti dando piu spazio al verde negli edifici e negli spazi pubblici contro le
ondate di calore, nonché con infrastrutture idriche e superfici permeabili per la
gestione delle piogge intense.

Un altro tema strategico, tra le priorita non solo italiane ma anche europee, €
certamente quello dell’’accesso alla casa”, che risulta proibitivo per una quota
sempre piu rilevante di persone. Nel nostro paese, il progressivo disimpegno del-
lo Stato nell’ambito dell’edilizia popolare e di quella sociale, accanto alla di-
smissione del patrimonio abitativo degli enti previdenziali/assicurativi hanno
creato una tensione abitativa che diventa sempre piu forte, soprattutto nei gran-
di centri urbani. Inoltre, tale disagio non riguarda solo le famiglie piu povere, ma
anche i nuclei il cui reddito, pur eccedendo i limiti per ’accesso agli alloggi
popolari, risulta insufficiente per soddisfare le richieste economiche del
mercato libero (c.d. fascia grigia). | risultati dell’indice di accessibilita per
acquisto di un’abitazione sviluppato dall’Ance restituiscono un quadro deci-
samente preoccupante, soprattutto nella grande citta.

Lo sforzo economico € infatti insostenibile non solo per le famiglie piu povere
(primo quintile di reddito), per le quali si riscontrano valori dell’indice che supe-
rano I’80% nel caso di Milano e sfiorano il 70% a Bologna, ma anche per le fami-
glie ricadenti nella fascia grigia, soprattutto nei capoluoghi metropolitani e poli
attrattivi nel nord del Paese. Spicca il dato di Bolzano, dove ’esborso econo-
mico per pagare la rata del mutuo raggiunge il 67,2% del reddito; il dato
scende - solo di poco - a Milano (58,9%) e Bologna (48,1%). Anche Firenze
(43,9%), Roma (42,3%) e Napoli (40%) evidenziano tensioni marcate.

Passando al mercato dell’affitto, potenziale alternativa per i soggetti che non
possono permettersi Uacquisto di un’abitazione, emergono criticita significative.
Anche senza considerare le famiglie piu povere, dove Uindice di accessibili-
ta alla locazione mostra come a Firenze occorra ’80% del reddito per pagare
il canone di locazione - la situazione appare critica anche per le famiglie ri-
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cadenti nel secondo quintile, soprattutto nelle grandi citta - con valori pros-
simi al 50% a Firenze, Roma e Milano - e nei comuni a forte vocazione turisti-
ca sui quali incide anche il fenomeno degli affitti brevi, che aggrava una gia forte
tensione abitativa.

L’accessibilita alla casa rappresenta una criticita molto rilevante, che si
estende anche a molti altri paesi europei. Per affrontare questa emergenza,
il 16 dicembre 2025 la Commissione Europea ha pubblicato lo European Af-
fordable Housing Plan, un piano che definisce le linee guida economico-
finanziarie per garantire una casa accessibile e conforme agli standard di soste-
nibilita ambientale. Il piano si basa su quattro pilastri di intervento — 1) aumento
dell’offerta abitativa; 2) mobilitazione degli investimenti pubblici e privati; 3)
semplificazione delle norme; 4) protezione dei gruppi piu vulnerabili — ma i pac-
chetti normativi e gli strumenti finanziari per attuarlo necessitano ancora di una
chiara definizione in capo alla stessa Commissione. L’azione sempre pil cen-
trale dell’Unione Europea pero deve essere necessariamente affiancata da
un piano nazionale di housing sociale che ampli Uofferta abitativa e che sia
in grado di sostenere investimenti in abitazioni di qualita, sostenibili ed eco-
nomicamente accessibili. La misura, affinché possa produrre i risultati sperati,
deve assicurare risorse stabili nel tempo e favorire il coinvolgimento degli inve-
stitori, prevedendo incentivi di natura finanziaria e agevolazioni normative che
possano ridurre i costi sostenuti dalle imprese nella realizzazione delle abitazio-
ni.

Il decisore pubblico ha compreso Uimportanza di intervenire in tale ambito. Lo
dimostra la scelta di destinare parte delle risorse dell’ultima legge di bilancio al
rafforzamento del Piano Casa Italia, incrementando il Fondo per il contrasto al
disagio abitativo di 310 milioni nel triennio 2026-2028, che vanno a sommarsi ai
660 milioni gia disponibili.

Nella stessa direzione va la decisione di mettere a sistema anche le risorse ri-
programmate nell’ambito della revisione di medio termine dei fondi strutturali
europei 2021-2027. Sulla base dell’Accordo Stato-Regioni del 29 dicembre 2025,
i programmi regionali destineranno, infatti, al’emergenza abitativa piu di un mi-
liardo di euro aggiuntivi ai quali si sommano ulteriori 460 milioni riprogrammati
nell’ambito dei Programmi Nazionali.

Si tratta di risorse importanti che insieme a quelle che erano gia destinate alla
casa dai programmi regionali e nazionali e dagli Accordi per la Coesione potran-
no offrire risposte concrete all’emergenza.

Alla casa, infine, sono state indirizzate parte delle risorse del Fondo Sociale per il
Clima, lo strumento dell’Unione Europea istituito con U'obiettivo di attenuare gli
impatti sociali della transizione energetica e climatica, che destina 3,2 miliardi di
euro alla riqualificazione energetica degli edifici di proprieta pubblica (ERP).

Complessivamente i fondi disponibili per sostenere Uavvio di un piano plu-
riennale nazionale ammontano a circa 7 miliardi nel periodo 2026-2032, piu
del triplo di quanto disponibile solo un anno fa.
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CASA ACCESSIBILE: | FONDI PER UN
PIANO NAZIONALE PLURIENNALE

Fondo per il contrasto
al disagio abitativo 970

2026-2030 Milioni di euro

Politica di coesione
europea e nazionale ~2 . 900

2021-2027 Milioni di euro

Fondo Sociale peril Clima 3 200

2026-2032

Milioni di euro

Elaborazione Ance su dati pubblici

La manovra, inoltre, interviene sulla governance del Piano Casa ltalia preveden-
do un maggiore coordinamento istituzionale, sotto la guida della Presidenza del
Consiglio dei ministri. Si tratta di un primo passo rilevante per superare la fram-
mentazione delle competenze che da tempo caratterizza la gestione delle politi-
che e dei programmi per la casa.

Il problema dell’housing non riguarda solo la disponibilita di case, ma ¢ il segna-
le di una difficolta piu ampia nel rispondere ai bisogni delle persone e alla fun-
zione sociale dell’abitare. La carenza di soluzioni abitative accessibili incide di-
rettamente sulle scelte di vita ad esempio delle giovani coppie, rendendo piu dif-
ficile la formazione di nuove famiglie. Per questo, prendersi cura dei bisogni abi-
tativi delle famiglie significa costruire le basi di un Paese che investe davvero nel
proprio futuro.

Il quadro demografico italiano continua, infatti, a essere caratterizzato da un
persistente calo della popolazione e da forti squilibri territoriali. Al 31 dicem-
bre 2024, la popolazione residente & pari a 58,9 milioni di persone, in diminuzio-
ne di circa 37mila unita rispetto all’anno precedente. Il declino demografico,
ininterrotto dal 2014, & determinato da una dinamica naturale fortemente nega-
tiva, solo in parte compensata dai flussi migratori, concentrati prevalentemente
nelle regioni del Nord. Nel solo 2024, il Mezzogiorno ha perso quasi 74mila resi-
denti, mentre il Nord registra una crescita demografica nella maggior parte delle
regioni.

La mobilita interna continua a rafforzare tali divari: nel 2023 oltre 358mila perso-
ne hanno cambiato regione di residenza e circa un terzo dei flussi si € diretto dal
Sud verso il Centro-Nord. In questo contesto, la mobilita universitaria rappresen-
ta un elemento strutturale di squilibrio territoriale. Nelle regioni meridionali e di
minore dimensione demografica, oltre la meta degli studenti universitari si im-
matricola fuori regione, con punte che raggiungono il 78% in Basilicata. Le prin-
cipali citta universitarie del Centro-Nord, in particolare Roma e Milano, concen-
trano una quota rilevante degli studenti fuori sede, contribuendo ad accrescere
la pressione sui mercati abitativi locali.

Le prospettive demografiche delineano un ulteriore ridimensionamento della
popolazione nel medio-lungo periodo: secondo le previsioni Istat, i residenti po-
trebbero scendere a 54,6 milioni nel 2050, con una perdita di oltre 4,3 milioni di
persone, concentrata soprattutto nel Mezzogiorno. Parallelamente, il processo
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di invecchiamento € destinato ad accentuarsi: al 1° gennaio 2025 U'indice di vec-
chiaia ha raggiunto il 208%, e le stime indicano un valore pari a 311 nel 2050, con
un conseguente aumento dell’indice di dipendenza strutturale fino a 84 persone
non attive ogni 100 in eta lavorativa.

Nel complesso, la transizione demografica in atto incide in modo strutturale sul-
la disponibilita di forza lavoro, sulla domanda abitativa e sull’organizzazione del-
le citta. Diventa quindi prioritario promuovere politiche integrate capaci di so-
stenere la partecipazione al mercato del lavoro, contrastare la perdita di capitale
umano e rispondere ai bisogni abitativi di una popolazione che invecchia, garan-
tendo al contempo l'accessibilita alla casa per giovani, studenti e famiglie nelle
aree urbane a maggiore attrattivita.

LE COSTRUZIONI MERITANO CREDITO

Negli ultimi anni il settore delle costruzioni ha registrato una ripresa dell’attivita,
ma laccesso al credito bancario resta un fattore critico. | dati della Banca
d’ltalia mostrano una forte riduzione strutturale dei finanziamenti agli inve-
stimenti: dai 52 miliardi di euro del 2007 si € scesi a 10,6 miliardi nel 2024
(-80%).

Nei primi nove mesi del 2025 si osserva pero un segnale di ripresa, con un au-
mento complessivo del 18,7% dei finanziamenti, sostenuto soprattutto dal com-
parto non residenziale (+29,1%) e, in misura minore, da quello residenziale, in
crescita del +11,7% (sebbene questo segnale positivo si registri dopo il calo so-
stanzioso del 2024). La crescita ¢ diffusa territorialmente, anche se permangono
alcune aree in difficolta, in particolare nel residenziale.

Secondo la Regional Bank Lending Survey, la domanda di credito delle im-
prese edili € in aumento, ma Uofferta bancaria resta restrittiva in tutte le aree
del Paese, con condizioni piu rigide e requisiti di merito creditizio piu elevati, no-
nostante il miglioramento dei bilanci aziendali.

Sul fronte delle famiglie, il credito per Uacquisto di abitazioni mostra un netto
rafforzamento: nei primi nove mesi del 2025 le erogazioni sono cresciute del
32,8%, trainate sia dai nuovi mutui sia dall’aumento di surroghe e sostituzioni.
La ripresa e diffusa su tutto il territorio nazionale.

Nel complesso, il quadro segnala un graduale recupero del credito, ma con
persistenti vincoli dal lato dell’offerta bancaria per le imprese di costruzioni.

UN PNRR DOPO IL PNRR: METODO E RESPONSABILITA

Nel 2025 il comparto delle opere pubbliche ha registrato una crescita molto
sostenuta, con investimenti che hanno raggiunto i 96,6 miliardi di euro € un in-
cremento del 21% in termini reali rispetto al 2024. Si tratta di un risultato su-
periore alle attese di un anno fa, determinato principalmente dall’accelerazione
degli interventi finanziati dal PNRR nella fase finale di attuazione del Piano.

Dal punto di vista finanziario, infatti, la spesa del PNRR ha mostrato un deciso
rafforzamento: al 30 novembre 2025 ha raggiunto 101,3 miliardi di euro, rispetto
ai 64 miliardi di fine 2024, con una spesa media mensile nei primi undici mesi
pari a circa 3,4 miliardi. Oltre la meta delle risorse spese riguarda interventi di
natura edilizia, a conferma del ruolo centrale del settore delle costruzioni
nell’attuazione del Piano.
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Un contributo rilevante alla crescita proviene dagli investimenti ferroviari della
Missione 3, con RFI che nel 2025 ha stimato investimenti pari a circa 11 miliardi
di euro, di cui 7 miliardi riconducibili al PNRR, rafforzando ulteriormente i livelli
gia molto alti raggiunti nel 2024 (9,9 miliardi). Anche Anas ha registrato un au-
mento degli investimenti tecnici, con una crescita del 15% nel primo semestre
dell’anno.

Parallelamente, & proseguita, su livelli superiori alle attese, la fase espansiva
degli investimenti comunali: la spesa in conto capitale dei comuni ha raggiunto
circa 24 miliardi di euro, in aumento del 15% rispetto al 2024, con una dinami-
ca piu accentuata nel Centro e nel Mezzogiorno. Gli interventi si sono concentra-
ti principalmente su edilizia scolastica, asili nido, edilizia residenziale e impianti
sportivi, sostenuti in larga misura dal PNRR.

ANDAMENTO DELLA SPESA IN CONTO CAPITALE DEI COMUNI ITALIANI
Periodo 2017- 2025 (n.i. 2017=100)

280
260 +15,0%

240 /
220 +16,0%
200 /

+36,3%

180
160 +3,6%
140 +15,7%

+12,6% +2.8%/
120 +0,8%

#
100 RN

80
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Elaborazione Ance su dati Siope (RGS)

Nel 2026 le previsioni indicano un’ulteriore crescita degli investimenti nel
comparto delle opere pubbliche, stimata intorno al +12% rispetto al 2025,
principalmente riconducibile alla necessita di accelerare ’attuazione del PNRR
nella fase conclusiva del Piano. Il monitoraggio ANCE, basato sui dati
CNCE_Edilconnect, rileva a dicembre 2025 la presenza di circa 16 mila cantieri
PNRR attivi o conclusi, di cui circa un terzo con un livello di avanzamento inferio-
re al 50%, evidenziando la necessita di un rafforzamento dell’attivita realizzativa
per rispettare le scadenze europee.

La Commissione europea ha confermato che tutte le milestone e i target del
PNRR dovranno essere conseguiti entro il 31 agosto 2026. La natura performan-
ce-based del Piano impone un rilevante sforzo organizzativo a stazioni appaltanti
e imprese, ma consente al contempo di utilizzare una quota delle risorse anche
oltre il 2026 per gli interventi che non sono vincolati al raggiungimento di specifi-
ci obiettivi di spesa. Inoltre, tale possibilita risulta rafforzata dall’ultima revisione
del Piano, che ha introdotto specifici veicoli finanziari per alcuni investimenti
non completabili entro i termini, come quelli per gli alloggi universitari e il settore
idrico, rinviando la realizzazione materiale delle opere a una fase successiva alla
fine del Piano.



Secondo il Documento programmatico di finanza pubblica 2025, le risorse
spendibili oltre U'orizzonte temporale del PNRR ammontano complessivamente a
circa 37 miliardi di euro, una parte delle quali potra continuare a sostenere gli in-
vestimenti in opere pubbliche.

Nel medio periodo, il comparto potra inoltre beneficiare del progressivo avan-
zamento dei fondi strutturali europei 2021-2027, che presentano ancora bassi
livelli di spesa, e delle risorse del Fondo per lo Sviluppo e la Coesione attuate
tramite gli Accordi per la Coesione, fortemente orientati a investimenti infrastrut-
turali, in particolare nel Mezzogiorno.

Nei prossimi anni, quindi, il comparto potra inoltre beneficiare delle risorse che,
nella fase di attuazione del PNRR, sono state posticipate per dare priorita agli in-
vestimenti del Piano stesso.

A questi strumenti si aggiungono il Fondo sociale per il clima, il maxi-fondo infra-
strutturale previsto dalla legge di bilancio 2025, i finanziamenti per le grandi ope-
re, come il Ponte sullo Stretto di Messina, e le risorse dell’'ultima legge di bilancio
destinate ad alcune priorita strategiche per il Paese, tra cui la casa accessibile,
la manutenzione della rete ferroviaria e stradale e la messa in sicurezza del terri-
torio.

Nel complesso, dalla suddetta ricognizione, che non intende essere esaustiva,
emergono risorse disponibili quantificabili in circa 120 miliardi di euro su un
orizzonte temporale che arriva fino al 2033.

«UN PNRR DOPO IL PNRR»

«Coda PNRR» Fondi strutturali europei Fondo Sviluppo e coesione
15 mid 2021-2027 2021-2027
25 mld 42 mld

Fondo Sociale peril Clima

Maxi fondo Legge di bilancio 2025 [§ Ponte sullo Stretto di Messina
2026-2032 i 2025-2033

6,3 mld 13,5 mid

Manutenzione Anas e RFI Legge di bilancio 2026-2028:
2026-2027 risorse per infrastrutture
5,3 mld 3,8 mld

Elaborazione Ance su dati pubblici

La sfida principale sara quella di replicare, anche nella fase post-PNRR, il me-
todo, Uefficienza e la responsabilitda che hanno caratterizzato ’attuazione
del Piano, cosi da attenuare il rischio di una brusca contrazione degli investi-
mentiin opere pubbliche.

Al tempo stesso, permane la necessita di garantire la copertura finanziaria degli
interventi gia avviati o programmati e di avviare una nuova fase di pianificazione
pluriennale delle politiche infrastrutturali, in grado di rispondere in modo struttu-
rale ai fabbisogni del Paese.
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Lo stato di
attuazione del
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In merito allo stato di attuazione del PNRR, il monitoraggio dei cantieri PNRR che
’Ance conduce attraverso i dati della piattaforma CNCE_Edilconnect, ha indivi-
duato 15.978 cantieri PNRR conclusi o in corso di attuazione per un valore di
46,8 miliardi di euro, che per circa due terzi hanno raggiunto uno stadio
avanzato o risultano conclusi: il 40% é terminato e il 26% presenta un avan-
zamento superiore al 50%.

Permane, tuttavia, una quota rilevante di cantieri, pari al 21%, che si trova a una
fase iniziale, con un avanzamento inferiore al 25%.

Dal punto di vista territoriale, emerge un avanzamento piu lento nel Mezzogior-
no, dove si registra una quota piu elevata di cantieri non ancora avviati e una mi-
nore incidenza di opere concluse, anche per la maggiore presenza di interventi
infrastrutturali complessi e nuovi.

PNRR: STATO DI AVANZAMENTO DEI CANTIERI PER MACROAREA
Inc.% sulnumero

Nord 16%
Centro 21%
Sud 25%

ltalia

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
iniziale (<25%) W intermedio(225%; <60%) M avanzato(=50%;<100%) ™ compiuto (=100%)

Il dato non include le gare transregionali né quelle per le quali la localizzazione non & determinabile.
Elaborazione Ance su dati CNCE_Edilconnect, aggiornamento dicembre 2025
Il quadro delineato, se conferma la necessita di accelerare la fase realizzativa,
non evidenzia necessariamente criticita nell’attuazione del Piano. In molti casi si
tratta infatti di opere complesse, finanziate anche con risorse nazionali, destina-
te a proseguire oltre Uorizzonte temporale del PNRR nel rispetto delle scadenze
europee legate al conseguimento di milestone e target.

L’analisi per Missione conferma che gli investimenti si concentrano nelle fasi ini-
ziali e intermedie soprattutto nelle Missioni con interventi infrastrutturali piu
complessi, in particolare la Missione 3 sulla mobilita sostenibile, in coerenza
con le revisioni del PNRR del 2025 che hanno ridimensionato target e milestone
e previsto la suddivisione delle opere in lotti funzionali. Le Missioni con progetti
piu standardizzati, come la Missione 4 sull’edilizia scolastica, mostrano invece
un avanzamento piu equilibrato tra fasi avanzate e concluse.

Va inoltre considerato che il monitoraggio non tiene conto degli effetti dell’ultima
revisione del PNRR approvata dalla Commissione Europea, che ha preservato la
dotazione finanziaria complessiva del Piano, ridefinendo il perimetro degli inter-
venti e introducendo elementi di maggiore flessibilita, finalizzati a rendere piu
agevole il raggiungimento degli obiettivi.
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| dati CNCE_Edilconnect, integrati con le informazioni desunte dal Database Ai-
da_Moody’s, hanno consentito di effettuare un’analisi sull’operativita delle im-
prese di costruzioni coinvolte nel PNRR e sulle loro performance economico fi-
nanziarie.

L’analisi ha individuato 6.300 imprese attive nei cantieri PNRR, di cui un terzo di
medie dimensioni, a fronte di una quota pari a un quinto nel complesso del mer-
cato delle opere pubbliche, a conferma del maggiore ruolo assunto dagli opera-
tori piu strutturati.

Il 73% dei lavori PNRR & gestito da imprese che operano nella propria regione e
che hanno saputo sfruttare le opportunita offerte sul proprio territorio dal Piano
europeo. Il restante 27% vede il coinvolgimento di imprese provenienti da altre
regioni, principalmente, quelle limitrofe.

In particolare, le imprese del Mezzogiorno e del Centro mostrano maggiore mo-
bilita: oltre un quinto dei lavori viene svolto fuori dalla propria macroarea, a diffe-
renza del Nord, dove Uattivita resta in larga parte concentrata nella stessa area
geografica (95%).

| dati rilevano che le imprese coinvolte nel PNRR gestiscono in media 2,6 lavori
ciascuna, con valori crescenti al crescere della dimensione aziendale. Le impre-
se piu piccole seguono poco piu di un intervento, mentre quelle di dimensione
intermedia arrivano a oltre 3 lavori e le piu strutturate superano i 9 cantieri medi.
L’aumento della dimensione si associa anche a una maggiore capacita di opera-
re su scala interregionale, a conferma di una piu elevata organizzazione e com-
petitivita.

L’analisi delle dinamiche economico-finanziarie delle imprese che hanno parte-
cipato al PNRR ha consentito di evidenziare come queste aziende, tra iL2017 e il
2024, abbiano sperimentato un processo di crescita importante: le imprese con
un valore della produzione superiore ai 2 milioni di euro sono passate dal 38% al
66%.

Da questa evidenza deriva che Uimpresa media PNRR ¢ significativamente piu
grande rispetto alle imprese che realizzano lavori pubblici, con un valore della
produzione medio pari a 11,4 milioni di euro (contro 6,9 milioni di euro delle im-
prese impegnate nella realizzazione di opere pubbliche in generale).

Oltre alla crescita dimensionale, anche altri indicatori di bilancio confermano il
rafforzamento delle imprese PNRR: in termini di redditivita, ad esempio, il ROl
piu che raddoppiato tra il 2017 al 2024, passando dal 4% all’8,2%, il ROS ¢ salito
al 7,6% (dal 4,6%).

Un forte miglioramento ha riguardato anche la Redditivita del Capitale proprio
(ROE): nel 2017, il tasso di remunerazione del capitale era pari a 9,2%, mentre
nel 2024 il valore € praticamente raddoppiato (18%).

Anche in termini di indebitamento i risultati emersi sono notevoli: le imprese
PNRR hanno abbassato, nel 2024, il capitale di terzi a 2,4 volte il capitale pro-
prio, un valore medio decisamente inferiore al 3,9 del 2017.

La capacita di queste aziende di generare valore emerge anche dalla quota di
imprese in utile/perdita: il 96,4% nel 2024 ¢ in utile (contro 1’88,3% del 2017).
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| risultati conseguiti dimostrano che le imprese hanno operato con senso di re-
sponsabilita. In diversi casi, tuttavia, sono emerse criticita riconducibili a fatto-
ri esterni all’attivita d’impresa, quali ritardi nelle consegne, rallentamenti nei
procedimenti autorizzativi o varianti in corso d’opera, spesso legate a progetta-
zioni iniziali inadeguate.

Alla luce di tali elementi, si auspica che le amministrazioni centrali e i soggetti
attuatori adottino un approccio pragmatico, valorizzando appieno gli strumenti
di flessibilita indicati dalla Commissione europea, al fine di evitare il rischio di
perdita delle risorse.

In questo quadro, appare auspicabile che il decisore pubblico, nell’ambito del
decreto di prossima emanazione sulla fase di conclusione del PNRR, introduca
misure specifiche volte a favorire il completamento degli interventi in corso,
scongiurando rigidita procedurali e contenziosi che potrebbero compromettere i
risultati finora raggiunti.



