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Introduzione

Le ricerche di TEHA Club sull’Italia e sull’Europa (1/2)
TEHA Club, nato nel 1999 e riservato ai massimi responsabili di gruppi ed imprese nazionali e multinazionali operanti in Italia e 
in Europa (oggi conta più di 400 membri), persegue diversi scopi, tra cui contribuire al progresso civile ed economico dell’Italia e 
dell’Europa in un’epoca di competizione globale. Da alcuni anni il Club ha avviato un percorso di riflessione sull’Italia e l’Europa 
con l’obiettivo di:

•	 Analizzare e interpretare secondo una prospettiva strategico-competitiva i tratti distintivi che caratterizzano il mondo contem-
poraneo

•	 Declinare sulla realtà italiana tali elementi per capire i nodi strutturali per la crescita del Paese

•	 Proporre azioni e correttivi per accrescere il livello di attrattività e di sviluppo dell’Italia e dell’Europa

•	 Con questi obiettivi sono state realizzate nel tempo diverse ricerche che hanno alimentato il dibattito politico e indicato linee 
d’azione ai decisori pubblici; a titolo di esempio, tra le recenti, si ricordano:

•	 "Come ridurre il Debito Pubblico italiano: il piano d’azione"

•	 "La burocrazia nel nostro Paese: una sfida strategica per la competitività dell’Italia"

•	 "Crescita, lavoro e sviluppo: le priorità per la riprese dell’Italia"

•	 "Il ruolo di una efficace politica industriale per la competitività del nostro Sistema Paese"

•	 "Finanza per la Crescita"

•	 "Come cambiare il Sistema Giudiziario e come contrastare la corruzione per migliorare la competitività dell’Italia"

•	 "Gli impatti della Riforma della PA, del Jobs Act, del settore bancario e del credito e della Riforma Costituzionale al servizio 
delle imprese e dei cittadini"

•	 "Verso una Better Regulation del sistema finanziario europeo tra obiettivi di sicurezza e stabilità e di competitività e crescita"

•	 "Tecnologia e lavoro: governare il cambiamento"

•	 "Il miglioramento del sistema giudiziario e la lotta alla corruzione"

•	 "La fine del Quantitative Easing della BCE: quali impatti sul debito pubblico e sul sistema bancario"
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•	 "Obiettivo Crescita. Cosa possono fare le imprese e lo Stato per tornare a far crescere l’Italia"

•	 "Gli interventi di miglioramento del sistema giudiziario e la lotta alla corruzione per favorire un ambiente pro-business e l’at-
trattività dell’Italia"

•	 "Progetto 11,7: questo il rapporto tra investimenti strategici stanziati e opere in costruzione. Ne siamo consapevoli?"

•	 "La P.A. (Pubblica Amministrazione) da Peso Aggiunto a Potenziale Aiuto alla crescita del Paese"

•	 "Il rilancio del Sistema universitario come motore di crescita e di sviluppo del Sistema Paese. L’Università 5.0"

•	 "Ripensare e riprogettare la cultura dopo il Coronavirus"

•	 "Accelerare lo snellimento burocratico per ripartire"

•	 "Come rilanciare il turismo in Italia dopo la crisi Coronavirus?"

•	 "Rilanciare l’Italia. Le 8 proposte del TEHA Club"

•	 "Ridisegnare l’Italia. Proposte di governance per cambiare il Paese"

•	 "Politica estera e difesa comune per l’Europa: sfide e opportunità per l’Italia e l’Unione Europea"

•	 "Rinascita Italia. Come invertire il trend demografico a beneficio del futuro del Paese"

Ciascuna ricerca di TEHA Club si contraddistingue per:

•	 L’approccio concreto, fornendo una fotografia di alto livello della situazione analizzata e – soprattutto – affrontando il "che 
fare" in maniera pragmatica e con proposte immediatamente implementabili

•	 La prospettiva di sistema, tenendo conto di tutti gli aspetti e le interrelazioni che caratterizzano ogni realtà territoriale

•	 L’apertura sul mondo, indagando percorsi eccellenti di sviluppo e buone pratiche da cui trarre ispirazione per il contesto italiano

•	 Il coinvolgimento attivo e propositivo dei membri Club, i CEO delle principali realtà economiche del Paese

Le ricerche di TEHA Club sull’Italia e sull’Europa (2/2)
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Introduzione

	• Gli ultimi anni di vita politica e sociale dell’Italia e dell’Europa sono stati caratterizzati 
da momenti di forte crisi e discontinuità

	• La competizione globale, sempre più incernierata su Cina e USA, è progressivamente 
aumentata, obbligando le economie mondiali a essere sempre più industrialmente 
efficaci e produttive

	• In questo contesto, per il nostro Paese si pone urgentemente il tema del gap di 
produttività che da 20 anni lo caratterizza rispetto ai Paesi competitor. Sul fronte 
europeo, invece, l’UE è chiamata a trovare un suo ruolo sullo scacchiere globale, 
stante le ancora molte divisioni che la caratterizzano

	• Nello spirito di TEHA Club, abbiamo quindi voluto raccogliere gli input della business 
community e contribuire attivamente al dibattito, promuovendo azioni concrete per 
affrontare e risolvere i temi di cui in precedenza

Perché una ricerca sulla produttività italiana e la politica industriale
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Introduzione

 

Gli obiettivi della ricerca TEHA Club

	• Fotografare l’andamento della produttività in Italia indagandone trend, cause ed 
effetti anche grazie al confronto con i principali Paesi competitor europei

	• Contestualizzare la politica industriale europea (e quindi italiana) all’interno del più 
ampio orizzonte europeo e globale

	• Analizzare i più importanti benchmark internazionali al fine di individuare best 
practice a cui ispirarsi e approcci da correggere

	• Formulare proposte di intervento per facilitare il superamento degli ostacoli che 
penalizzano lo sviluppo economico dell’Italia nonché per aumentare la competitività 
del Paese e dell’Europa nel contesto globale

	• Stimare gli impatti di tali proposte sulla produttività/crescita del Paese e sulla 
competitività globale dell’Europa e dell’Italia
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	• Valerio De Molli (Managing Partner & CEO)

	• Paolo Borzatta (Board Member e Project Leader)

	• Silvia Lovati (Associate Partner e Responsabile TEHA Club)

	• Jonathan Donadonibus (Senior Consultant e Project Coordinator)

	• Alberto Maria Gilardi (Consultant)

	• Chiara Gargaglia (Consultant)

	• Aurora Martella (Analyst)

Il Gruppo di Lavoro di TEHA
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	• Stefano Alessi (Consigliere Delegato, ALESSI)

	• Marco Barale (Board Member, ALSTOM 
FERROVIARIA)

	• Mauro Barchiesi (Amministratore Delegato, BORA; 
Presidente, CONFAPI ANCONA)

	• Enzo Benigni (Presidente e Amministratore Delegato, 
ELT)

	• Alberto Bombassei (Presidente Emerito, BREMBO)

	• Lorenzo Bottinelli (Vice Presidente e Amministratore 
Delegato, BASF ITALIA)

	• Gianfranco Carbonato (Presidente Esecutivo, PRIMA 
INDUSTRIE)

	• Stefano Crechici (Presidente, MODIANO INDUSTRIE 
CARTE DA GIOCO E AFFINI)

	• Giovanna Dossena (Partner Fondatore, AVM 
ASSOCIATI)

	• Callisto Fedon (Owner, CL&GP)

	• Cesare Ferrero (Presidente, SO.GE.M.I.)

	• Gianluca Garbi (Amministratore Delegato, BANCA 
SISTEMA; Vice Presidente, BORSA ITALIANA)

	• Fabrizio Pagani (Senior Advisor, VITALE & CO.)

	• Giacomo Pedranzini (Amministratore Delegato, 
KOMETA 99)

	• Paolo Pozzi (Chief Executive Officer, AGRATI 
GROUP)

	• Luigi Sposato (Presidente, EUROINTERIM)

	• Emanuela Trentin (Chief Executive Officer, GRUPPO 
SIRAM VEOLIA)

	• Marco Venturini (Amministratore Delegato, PHASE 
MOTION CONTROL)

I membri del Comitato Guida della ricerca TEHA Club
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	• Carlo Carraro (Rettore Emerito e Professore 
Ordinario di Economia Ambientale, 
Università Ca’ Foscari di Venezia)

	• Daniele Franco (Già Ministro dell’Economia 
e delle Finanze)

	• Enrico Giovannini (Professore di Statistica 
Economica, Università “Tor Vergata” di 
Roma; Co-fondatore e Direttore Scientifico, 
ASVIS)

	• Vito Grassi (Amministratore Delegato, 
Graded; Presidente del Consiglio delle 
Rappresentanze Regionali e per le Politiche 
di Coesione Territoriale, Confindustria)

	• Roberto Monducci (Professional Affiliate, 
Institute of Economics, Scuola Superiore S. 
Anna di Pisa; già Direttore del Dipartimento 
per la produzione statistica, ISTAT)

	• Monica Poggio (Chief Executive Officer, 
Bayer Italia)

	• Renato Brunetta (Presidente, Consiglio 
Nazionale dell’Economia e del Lavoro – 
CNEL)

Gli esperti coinvolti
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La mappa concettuale dello studio

Produttività in Italia Politica industriale in Europa

La produttività in Italia rimane stagnante e 
tra le più basse d’Europa

Dimensione endogena Dimensione esogena

Impatto sui salari

Tutela del Mercato Unico

Sei direttrici (di cui due abilitanti)

Mancata realizzazione del 
sogno europeo

Due vincoli strutturali
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La diagnosi è chiara così come gli interventi. Perché non si fa nulla?

Proposte per rilanciare la produttività italiana e il sogno europeo

Impatti

Vs.

Energie del 
sistema
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Crescita e produttività in Italia

La produttività è un tema fondamentale poiché, vista dal lato dell’offerta, 
rappresenta un fattore di sviluppo per il PIL

(*) Differenza tra esportazioni di beni e servizi ed importazioni di beni e servizi. N.B. 7,1% è associato alla variazione scorte.

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat, 2024

La definizione di PIL dal lato 
della domanda (2023)

PIL = CONSUMI (59,6% del PIL) + 
SPESA PUBBLICA (10,7% del PIL) + 

INVESTIMENTI (21,2% del PIL) +
BILANCIA COMMERCIALE*

(1,4% del PIL)

La definizione di PIL dal lato 
dell’offerta

PIL = PRODUTTIVITÀ (Valore 
Aggiunto per addetto) x 

NUMERO DI OCCUPATI

1.1



13© TEHA  Group

Crescita e produttività in Italia

RIPRESA 
POST-COVID
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I principali competitor italiani crescono meno della media UE dal 1990,
ma l’Italia rimane il fanalino di coda dell’Unione

Fonte: elaborazione TEHA su dati World Bank, 2024

L’Italia è il Paese con la crescita del PIL pro capite più bassa in UE-27 dal 1990 al 2023

Crescita del PIL pro capite in Italia, in UE-27 e nei principali competitor italiani
(PIL $ costanti, anno indice 1990 = 100), 1990-2023
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Crescita e produttività in Italia

Mentre la Cina cresce di x130 dal 1990, e la media UE-27 del +65%, l’Italia
registra solo +23% in 30 anni

PIL pro capite in Italia, in UE-27 e nei principali Paesi di riferimento
(PIL $ costanti, anno indice 1990 = 100), 2023

Fonte: elaborazione TEHA su dati World Bank, 2024

1.345 

338 
165 159 152 145 148 136 134 130 123 

Cina Polonia Stati Uniti UE-27 Regno
Unito

Germania Spagna Francia Grecia Giappone Italia

x130 +23%+65%
Var. % vs. 1990

Legenda: Paesi UE-27 Paesi Extra UE-27
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Crescita e produttività in Italia

Anche se negli ultimi 3 anni l’Italia è cresciuta in modo accelerato…

Differenza tra il tasso di crescita del PIL italiano vs. competitor
(var. %), 2019-2023

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat e World Bank, 2024
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Crescita e produttività in Italia

… questo fenomeno non è stato guidato da un aumento della produttività

Tasso di crescita della produttività in Italia e nei principali competitor italiani
(var. %), 2019-2023

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024
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Crescita e produttività in Italia

Rispetto alla produttività, l’Italia infatti non è riuscita a registrare una crescita 
dal 2000 ad oggi

Crescita della produttività in Italia e nei principali competitor italiani
(Valore Aggiunto per ora lavorata, anno indice 2000 = 100), 2000-2023

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024
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Crescita e produttività in Italia

La scarsa performance è spiegata in particolare dall’apporto negativo
della Pubblica Amministrazione

Variazione della produttività per macro-settore in Italia
(anno indice 2000 = 100, produttività del lavoro), 2000-2023

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024
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Crescita e produttività in Italia

La produttività della manifattura italiana, invece, dal 2015 è stata la 2a

per crescita tra i Big-4 europei…

Variazione della produttività manifatturiera nei Big-4 europei
(anno indice 2015 = 100, produttività del lavoro), 2015-2023
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Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024
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Crescita e produttività in Italia

… ma comunque ultima dal 2000

PAESI AGRICOLTURA MANIFATTURA SERVIZI PUBBLICA 
AMMINISTRAZIONE

Francia 2,6% 1,3% = -0,2%

Germania 2,7% 1,7% 1,5% -0,6%

UE-27 0,4% 1,5% 2,1% 2,3%

Italia 0,3% 0,6% 0,6% -1,3%

Spagna 1,4% 1,8% 0,5% -0,2%

Crescita della produttività in Italia e nei principali competitor italiani per macro-settore  (CAGR), 2000-2023

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE e Istat, 2024

N.B. CAGR = Tasso composito di crescita annuale.
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Crescita e produttività in Italia

Lo stallo di produttività ha impattato nel tempo sulla marginalità delle
imprese manifatturiere

Margine operativo lordo medio delle imprese manifatturiere italiane (migliaia di Euro), 2010-2021

Fonte: elaborazione TEHA su dati Istat, 2024

426,8 425,5 
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407,3 
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366,0 360,9 359,2 
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-15,8%
2021 vs. 2010
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Crescita e produttività in Italia

Ad abilitare la crescita del PIL sul lato dell’offerta concorrono 3 componenti
chiave: lavoro, capitale ed Energie del Sistema

Il tasso di crescita del PIL è scomponibile nel 
contributo dato da tre variabili fondamentali:

Fonte «Obiettivo Crescita. Cosa possono fare le imprese e lo Stato per tornare a far crescere l’Italia», TEHA (2018), 2024

(*) Indicata in letteratura come produttività multifattoriale (Multi-Factor Productivity – MFP).

3.
Componente 

residuale

1.
Produttività 

del lavoro

2.
Produttività 
del capitale

• Chiamiamo questa componente residuale
Energia del Sistema*, che indica il contributo
alla crescita derivante da pratiche marginali,
digitalizzazione, regolamentazione e
ambiente economico in termini di spillover
positivi

• L’Energia del Sistema non è osservabile. Viene
calcolata in modo residuale, come crescita
dell’output non imputabile a variazioni di
produttività del lavoro e del capitale
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Crescita e produttività in Italia

In Italia, a differenza di altre economie europee, le Energie del Sistema
hanno dato un contributo negativo alla crescita media annua del PIL

Contributo delle diverse componenti della produttività alla crescita media annua del PIL: confronto tra Italia e
principali competitor (valori medi, var. in p.p.), 2000-2022

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024
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Crescita e produttività in Italia

Tale contributo negativo è figlio di una mancanza di investimenti negli
ultimi 30 anni tesi a potenziare le Energie del Sistema

Contributo delle diverse componenti dell’efficacia dei fattori (produttività) alla crescita del PIL in Italia, UE e
nei principali competitor italiani, (valori in p.p. e var. %), 1990-2022

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024

N.B. ICT = Information and Communication Technology.

 -

 0,5

 1,0

 1,5

 2,0

 2,5

 3,0

Italia Germania Francia Spagna Unione
Europea

Regno Unito Stati Uniti

Efficacia del fattore lavoro Energia del sistema

Efficacia del fattore capitale ICT Efficacia del fattore capitale non ICT

Crescita del PIL

% Energia 
del sistema 12,0% 54,9% 22,3% 5,7% 41,8% 35,4%31,8%
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Il tema della produttività: il nostro framework di riferimento

DIMENSIONE ENDOGENA

Dimensione
culturale

Natura familistica, bassa cultura manageriale e 
scarsa propensione alla crescita

Dimensioni
aziendali Dimensioni aziendali eccessivamente ridotte

Dinamismo
strategico

1. Economie di scala
2. Propensione ad investire (digitalizzazione)

3. Tasso di internazionalizzazione

DIMENSIONE ESOGENA

ENERGIE DEL SISTEMA

Stabilità politica

Crescita demografica

Sviluppo di competenze

Politica fiscale

Politica industriale

Efficienza della PA

PRODUTTIVITÀ E SALARI

Fonte: elaborazione TEHA, 2024

1.2
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Dopo la Spagna, l’Italia è il 2° Paese europeo per capitalismo di famiglia e 
segue Francia e Germania per ruolo dei manager

Primi 11 Paesi al mondo per contributo al PIL da parte 
delle imprese familiari (valori %), 2023

Presenza di almeno 1 manager esterno
alla famiglia (valori %), 2023

Fonte: elaborazione TEHA su dati International Monetary Fund e Fortune, 2024
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Nel settore manifatturiero le aziende appartenenti a Gruppi internazionali 
sono del 40% più produttive…

Valore Aggiunto medio per tipologia di 
ownership nella manifattura italiana 

(migliaia di Euro), 2022

Presenza di almeno 1 manager esterno
alla famiglia (valori %), 2023

Valore Aggiunto medio per addetto per tipologia 
di ownership nella manifattura italiana  

(migliaia di Euro), 2022

Fonte: elaborazione TEHA su dati AIDA, 2024

368,6 

1.615,4 

Ownership italiana Gruppo internazionale

52,6 

73,0 

Ownership italiana Gruppo internazionale

x4,4

+40%

In media, il 96% delle imprese manifatturiere in Italia è di ownership italiana

CULTURA AZIENDALE
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… una relazione che vale per tutte le diverse dimensioni aziendali

Valore Aggiunto medio per addetto per tipologia di ownership e per dimensione aziendale nella manifattura italiana 
(migliaia di Euro), 2022

Fonte: elaborazione TEHA su dati AIDA, 2024

43,7 
56,9 

75,5 

90,9 

56,2 

71,9 
84,5 

101,2 

Micro Piccola Media Grande

Ownership italiana Gruppo internazionale

CULTURA AZIENDALE
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Le grandi imprese contribuiscono alla maggior parte del Valore Aggiunto 
manifatturiero nei principali Paesi competitor, tranne che in Italia

Contributo alla produzione di Valore Aggiunto della manifattura per dimensione aziendale (valori %), 2021

75,4% 71,5%
50,4%

40,8%

14,0% 13,3%

22,5%
26,5%

7,8% 9,7%
19,3% 23,2%

2,7% 5,5% 7,8% 9,5%

Germania Francia Spagna Italia

Grandi Medie Piccole Micro

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat, 2024

CULTURA AZIENDALE
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Le medie e grandi imprese crescono di più delle micro e piccole,  sviluppando 
economie di scala e aumentando il Valore Aggiunto

Fatturato, Valore Aggiunto e Valore Aggiunto sul fatturato per classe dimensionale (valori %), CAGR 2013-2021

Fonte: elaborazione TEHA su dati AIDA, 2024

L’Italia ha il numero più elevato di micro imprese e PMI manifatturiere tra i Big europei, oltre 1,5 volte 
quelle di Francia e Germania

N.B. CAGR = Tasso composito di crescita annuale.

1,5% 1,7%
2,6%

5,0%
4,0% 3,8%

5,8%

8,1%

2,4% 2,0%
3,1% 3,0%

Micro Piccole Medie Grandi
Fatturato Valore Aggiunto Valore Aggiunto %

DIMENSIONI AZIENDALI
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Sul fronte della crescita per linee esterne, l’Italia mostra un minor dinamismo 
rispetto agli stranieri, sempre più presenti nel nostro Paese

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

N.B. M&A = Merger & Acquisitions.
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143
120

205

264

261

2019 2020 2021 2022 2023

Valore (in mld di €) Nr. Operazioni

11,7
21,8

69,6

63,1

24,1245
192

410

516

422

2019 2020 2021 2022 2023

Valore (in mld di €) Nr. Operazioni

1.785 operazioni per €190 mld investiti 993 operazioni per €76,8 mld investiti

Operazioni M&A effettuate da aziende estere
su target italiane, 2019-2023

Operazioni M&A effettuate da aziende italiane
su target estere, 2019-2023

DIMENSIONI AZIENDALI
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La produttività delle imprese italiane è inferiore a quella dei competitor in 
tutti i segmenti dimensionali, e in particolare tra le piccole imprese

Valore Aggiunto per addetto delle Piccole, Medie e Grandi imprese in Italia 
e nei Paesi competitor in Europa (migliaia di Euro), 2022 o ultimo anno disponibile

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE e AIDA, 2024
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Guardando alle micro imprese, la produttività è più bassa tra i Paesi benchmark 
rispetto alle imprese di più grandi dimensioni

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE e Istat, 2024
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Produttività delle micro imprese rispetto alle grandi 
in Italia e nei Paesi competitor

(indice grandi imprese = 100), ultimo anno disponibile

Composizione del mercato italiano
per dimensione delle imprese (valori %), 2021
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Un alto dinamismo strategico è associato ad imprese mediamente 
più grandi: il 22% delle imprese italiane occupa il 44% dei lavoratori

Distribuzione del numero di imprese e degli occupati
per grado di dinamismo strategico delle imprese

(valori %), 2022

INDICATORE DI DINAMISMO STRATEGICO*

Fonte: elaborazione TEHA su dati Rapporto Competitività Istat, 2024

(*) L’indicatore include una serie di caratteristiche aziendali: la governance, la presenza di investimenti in R&S, formazione del 
personale, innovazione, responsabilità sociale, il modello di sviluppo dell’impresa, le leve sulle quali si compete.

ALTO

MEDIO/ALTO

MEDIO

MEDIO/BASSO

BASSO

59,3%

18,4%

22,3%
36,4%

19,7%

43,8%

Basso Medio Alto

Cerchio interno: imprese
Cerchio esterno: occupati

Propensione a 
innovare

Propensione a 
investire in 
tecnologia

Propensione a 
investire nel 

capitale umano

Propensione a 
investire in 

organizzazione 
aziendale

DINAMISMO
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54,1%

26,6%

19,3%

Alto Basso Medio

49,1 

64,9 

65,2 

Basso

Medio

Alto

+33%

Le imprese con un alto grado di dinamismo strategico sono oltre il 30%
più produttive delle meno dinamiche

Distribuzione del Valore Aggiunto per grado
di dinamismo strategico delle imprese 

(valori %), 2022

Valore Aggiunto per addetto per grado 
di dinamismo strategico delle imprese 

(migliaia di Euro), 2022

Fonte: elaborazione TEHA su dati Rapporto Competitività Istat, 2024

DINAMISMO
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Dal 2018 si è osservata una divergenza del dinamismo strategico: 
+4,5 p.p. le imprese con un livello basso e +5,2 p.p. quelle con un livello alto

Fonte: elaborazione TEHA su dati Rapporto Competitività Istat, 2024

Distribuzione delle imprese per grado di dinamismo strategico (valori %), 2018 e 2022

54,8%

28,1%

17,1%

59,3%

18,4% 22,3%

Basso Medio Alto
2018 2022

+4,5 p.p. -9,7 p.p. +5,2 p.p.
Var. 

in p.p. 
2022 vs. 2018

Le imprese italiane 
con un basso grado di 
dinamismo strategico 

aumentano di 
+4,5 p.p. dal 2018 e
incidono per quasi il

60% del totale

L’incremento delle 
imprese ad alto 

dinamismo strategico è 
per lo più dovuto a 

innovazione digitale e 
internazionalizzazione

DINAMISMO



37© TEHA  Group

Limiti strutturali
all’aumento della
produttività in Italia

Dinamismo e digitalizzazione viaggiano di pari passo, ma le imprese italiane 
sono ancora indietro dal punto di vista del digitale

PMI con un punteggio alto o molto alto* nel Digital Intensity Index
della Commissione europea (valori %), 2023

51
%

46
%

44
%

41
%

40
%

37
%

31
%

30
%

27
%

25
%

24
%

24
%

23
%

21
%

21
%

21
%

21
%

21
%

20
%

19
%

19
%

17
%

16
%

16
%

15
%

9% 8%

Fi
nl

an
di

a

Pa
es

i B
as

si

M
al

ta

Be
lg

io

Sv
ez

ia

Da
ni

m
ar

ca

Irl
an

da

Ci
pr

o

Sp
ag

na

Ge
rm

an
ia

Au
st

ria

Cr
oa

zi
a

Lu
ss

em
bu

rg
o

Ita
lia

Es
to

ni
a

Li
tu

an
ia

Sl
ov

en
ia

U
ng

he
ria

Le
tt

on
ia

Re
p.

 C
ec

a

Po
lo

nn
ia

Fr
an

ci
a

Po
rt

og
al

lo

Sl
ov

ac
ch

ia

Gr
ec

ia

Bu
ga

ria

Ro
m

an
ia

Fonte: elaborazione TEHA su dati Commissione europea, 2024

(*) Imprese (10-249 dipendenti) che utilizzano almeno 7 delle 12 tecnologie di base stabilite dalla Commissione europea.

DINAMISMO
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L’adozione di tecnologie digitali funzionali all’aumento della produttività 
registra infatti bassi livelli di utilizzo

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat e Rapporto Competitività Istat, 2024

Quota di imprese che utilizzano tecnologie digitali per tipologia di tecnologia in Italia (valori %), 2022

In Italia solo il 3,2% delle imprese manifatturiere hanno
un’elevata digital intesity, -1,7 p.p. vs. la media UE-27 e

-2,6 p.p. vs. la Germania

Accesso ai servizi digitali

Aumento della produttività

DINAMISMO
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75,4%

63,1% 58,7%

Grandi Medie Piccole

59,3%

73,2%

Cerchio interno: imprese

Cerchio esterno: Valore Aggiunto

Le aziende più grandi investono maggiormente in tecnologie per la crescita 
della produttività, con un chiaro ritorno sul Valore Aggiunto

Fonte: elaborazione TEHA su dati Rapporto Competitività Istat, 2024

Quota di Valore Aggiunto e di popolosità delle
imprese che investono in tecnologie orientate

all’efficientamento produttivo 
(valori %), 2022

Tasso di investimento in tecnologie
orientate all’efficientamento produttivo 

per dimensione aziendale
(valori %), 2022

DINAMISMO
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La produttività cresce anche con l’esposizione all’export. Inoltre, la 
partecipazione alle Global Value Chain ne amplifica l’effetto

Produttività delle imprese per propensione all’esportazione e integrazione nelle GVC 
(migliaia di Euro per addetto), 2022

Fonte: elaborazione TEHA su dati Rapporto Competitività Istat, 2024
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Quali limiti strutturali ostacolano la crescita delle Energie del Sistema in Italia?

dell’occupazione L’Italia presenta il tasso di natalità 

costo di €48 mld

fine anni ’90 l’Italia non ha più 

– UE l’Italia è 

€ 83 mld di 

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat, Istat, Unioncamere e altre fonti, 2024

ENERGIE
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1

L’Italia è al 1° posto per numero di Premier tra il 1992 e il 2022,
presentando una stabilità politica inferiore a Spagna, Germania e UK

Fonte: elaborazione TEHA su dati World Development Indicators e ParlGov, 2024

(*) 0 corrisponde al valore più basso (quindi minore stabilità) e 100 al valore più alto (quindi maggiore stabilità).

Stabilità politica e assenza di violenza/terrorismo*  
(valori indice = 2022), 2002-2022

Numero di Premier e Governi nei principali Paesi
europei (valori assoluti), 1992-2022

’

L’ a
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2

La crisi demografica è ai massimi storici in Italia, che registra il tasso di natalità 
più basso dell’Unione Europea

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat e Istat, 2024

N.B. Dato italiano aggiornato al 2023.

Tasso di natalità in Unione Europea (per 1.000 abitanti), 2022
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Nonostante si collochi sopra la media UE, l’Italia si posiziona al 15° posto
per quota di imprese che offrono formazione professionale

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat, 2024

Imprese che offrono formazione professionale continua ai dipendenti in Unione Europea  
(valori %), 2020

3
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3

Inoltre, già oggi le imprese italiane non riescono a trovare 2,5 milioni di
lavoratori…

Fonte: elaborazione TEHA su dati Unioncamere – ANPAL e Sistema Informativo Excelsior, 2024

(*) Per mancanza di candidati o preparazione non adeguata.

Lavoratori di difficile reperimento sul totale delle entrate previste dalle imprese in Italia  
(valori %), 2023
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… e il costo dello skill mismatch per il Paese ammonta a 47,9 miliardi di Euro

Fonte: elaborazione TEHA su dati Unioncamere – ANPAL e Sistema Informativo Excelsior, 2024

(*) Per costo del mismatch si intende il costo derivante dal minor Valore Aggiunto prodotto a causa della ricerca delle professioni 
difficili da reperire.

Costo del mismatch annuo per settore in Italia*  
(valori in miliardi di Euro), 2023

3
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4

Tra i Paesi benchmark europei, l’Italia è seconda solo alla Germania per 
pressione fiscale sul reddito delle imprese…

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024

Imposte sul reddito di impresa nei Paesi OCSEa 
(aliquote %), 2023

A questo dato è necessario sommare l’estrema 
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… e prima per gap di IVA non riscossa* (la Germania è 21°). L’evasione 
complessiva supera gli 83 miliardi di Euro

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat, 2024

(*) Si intende la differenza tra l'ammontare dell'IVA (Imposta sul Valore Aggiunto) che dovrebbe essere raccolta in base alla normativa fiscale e
l'ammontare che viene effettivamente raccolto. Tale divario può essere causato da vari fattori tra cui l’evasione fiscale, le frodi, errori
amministrativi e insolvenze. (**) Al netto dell’evasione contributiva.

Gap di riscossione IVA tra i Paesi UE*  
(valori %), 2021

0,
2

da

Nel 2021 l’ammontare dell’

4
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4

L’economia sommersa vale oltre 157 miliardi di Euro di Valore Aggiunto ed
è concentrata prevalentemente nel settore dei servizi e del commercio

Fonte: elaborazione TEHA su dati Ministero delle Finanze, 2024

Incidenza dell’economia sommersa sul Valore Aggiunto per branca di attività economica 
(valori %), 2020
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La politica industriale italiana si è caratterizzata negli ultimi 20 anni per
una frammentazione delle scelte di indirizzo

Fonte: elaborazione TEHA su dati Senato della Repubblica e Pagella Politica, 2024

(*) Il 2000 è stato l’anno di liquidazione dell’IRI.

•

•

•

industriale scaturita all’aumento dei costi energetici

•

• Gli anni ‘90 segnano l’

l’Innovazione
–

–
–

l’innovazione

–

l’accesso

–

l’acquisto
–

–

–
–

–
–

l’innovazione

5
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5

Simbolo dell’assenza di una politica industriale post-privatizzazioni sono
i casi ILVA e Alitalia, imprese strategiche per il Paese

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

(*) La compagnia aerea tra gli anni ‘70 e il 2016 ha accumulato perdite per 9 mld di Euro, con una spesa pubblica pari a 10,6 mld di Euro.

nell’indagine “
”

“Salva ILVA”

di €5mld per la 

d’acquisto

€900mln
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La Pubblica Amministrazione ha aumentato l’occupazione del +8% dal 2000, 
ma il Valore Aggiunto si è contratto del -5% nello stesso periodo 

Fonte: elaborazione TEHA su dati Istat, 2024

(*) Prezzi concatenati al 2015.

Variazione del Valore Aggiunto* e dell’occupazione per macro-settore in Italia  
(var. %), 2023 vs. 2000

e dell’occupazione per macro

dell’occupazione dal 

6
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6

Le inefficienze della PA sfociano in una perdita di 57 miliardi di Euro all’anno 
per le imprese

Fonte: elaborazione TEHA su dati World Bank e altre fonti, 2024
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A fronte di queste criticità, e nonostante l’occupazione italiana sia cresciuta 
più della media UE-27, i salari reali rimangono indietro

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat, 2024

Variazione dei salari reali in Italia e in UE-27 
(var. % annuale), 2019-2023

Tasso di occupazione in Italia e in UE-27 
(valori %), 2018-2023
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La stagnazione dei salari in Italia non è un tema esclusivamente di natura 
fiscale…

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024

Cuneo fiscale nei Paesi OCSE  
(valori %), 2022
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produttività in Italia

… ma è anche riconducibile alla mancata crescita di produttività,
sottolineando la natura multifattoriale del problema

Fonte: elaborazione TEHA su dati OCSE, 2024

Confronto tra produttività, salari e cuneo fiscale 
(migliaia di Euro e valori %), 2022

all’Italia
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Limiti strutturali
all’aumento della
produttività in Italia

Infatti, negli ultimi 20 anni, alla crescita della produttività ha risposto un
aumento proporzionale dei salari in Italia e nei principali competitor

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat e OCSE, 2024

Correlazione tra salario reale medio e produttività per l’Italia  
e i principali competitor internazionali (var. %), 2000 vs. 2022

. 
   

All’aumentare di 
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Limiti strutturali
all’aumento della
produttività in Italia

Analisi what/ifAnalisi what/if: la crescita della produttività porterebbe ad un aumento del 
PIL in Italia - sia direttamente, sia agendo sui salari

Fonte: elaborazione TEHA su dati World Bank, Eurostat e OCSE, 2024
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

2.1 La definizione di «Politica Industriale» è un concetto articolato

Fonte: elaborazione TEHA su "European Industrial Policy," Jacques Pelkmans (2006), 2024

• Le politiche che non si rivolgono esclusivamente all’industria influenzano in maniera indiretta le
dinamiche produttive e settoriali di un’economia, ma non sono da considerarsi «politica industriale»

• La politica industriale è quindi «l’insieme degli interventi pubblici finalizzati (in maniera specifica) ad

• Lo studio si concentrerà sull’analisi di politiche con un impatto diretto sull’attività

•
•
•
•
•

•
•
•
•
•
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

Gli Stati possono adottare misure dirette di politica industriale tramite
contributi diretti o attraverso normative fiscali ad hoc

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

•
•
•

•
•
•

• all’innovazione
•

•
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

A luglio 2024, dopo essere stata rieletta, la Presidente Von der Leyen ha dettato 
le linee guida per i primi 100 giorni del suo secondo mandato

in diversi settori strategici per l’UE

: rilancio del Green Deal europeo e introduzione dell’iniziativa AI
per garantire alle start up e all’industria IA accesso a capacità avanzate di supercalcolo

: introduzione di un Piano d’azione europeo per migliorare la sicurezza informativa negli

: presentazione di una nuova visione, con l’obiettivo di garantire la sostenibilità e

diritto, il Mercato Unico, la sicurezza alimentare, la Difesa e la sicurezza, il clima, l’energia e la migrazione,
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

	• L’UE si è tradizionalmente focalizzata sull’adozione di normative che garantiscano la concorrenza nel Mercato Unico e che 
evitino il rischio di concorrenza sleale tra diversi Stati membri e gli abusi derivati da posizioni dominanti, limitando gli aiuti 
di stato e le sovvenzioni o finanziamenti indirizzati a specifici settori industriali

	• Le imprese europee, tuttavia, oltre ad operare nel Mercato Unico, devono competere sui mercati internazionali con 
operatori di grande dimensione

	• Al fine di promuovere la competitività in questi contesti, vi è la necessità di agevolare la creazione di poli produttivi, finanziari 
e di ricerca europei, con misure di politica industriale caratterizzate da una visione complessiva del posizionamento 
strategico dell’industria europea

	• Tutela della concorrenza e adozione di politiche industriali, a livello EU, devono quindi trovare un equilibrio non confliggente

	• Si pensi, ad esempio, alla decisione della Commissione europea nel 2019 di bloccare il progetto di acquisizione di Alstom da 
parte di Siemens, che si è ispirata a principi di tutela della concorrenza ma ha limitato la creazione di un colosso produttivo in 
grado di competere sui mercati internazionali

Gli obiettivi tradizionali dell’UE si sono storicamente concentrati sulla tutela 
della concorrenza nel Mercato Unico…

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

… rallentando la creazione di grandi player internazionali

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

E

▪

▪

▪
l’Atlantique

▪

▪
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

In quasi 40 anni di Mercato Unico, infatti, l’Unione Europea non è riuscita ad 
esprimere un campione globale

Fonte: elaborazione TEHA su dati Il Sole 24 Ore e Forbes, 2024

N.B. Mkt Cap. = Capitalizzazione di Mercato.

Prime 10 aziende globali per 
Mkt Cap. nel 1994

Prime 10 aziende globali per 
Mkt Cap. nel 2000

Prime 10 aziende globali per 
Mkt Cap. nel 2023

1°
Nippon Telephone 

(Telecom)

2° 
General Electric 

(Industria)

3° 
Exxon Mobil 

(Energia)

4° 
General Motors 

(Beni di consumo) 

5° 
Altria 

(Beni di largo 
consumo)

6° 
Walmart 

(Beni di largo 
consumo) 

7°
Merck 

(Sanità) 

8°
Roche 

(Sanità)

9° 
IBM

(Tecnologia) 

10° 
Procter & Gamble

(Beni di largo 
consumo) 

1°
General Electric 

(Industria)

2° 
Exxon Mobil 

(Energia)

3° 
Pfizer  

(Sanità)

4° 
Cisco

(Tecnologia) 

5° 
Walmart

(Beni di largo 
consumo)

6° 
Microsoft

(Tecnologia) 

7°
Citigroup
(Finanza) 

8°
Aig

(Finanza)

9° 
Merck

(Sanità) 

10° 
Nokia

(Tecnologia) 

1°
Apple

 (Tecnologia)

2° 
Microsoft

 (Tecnologia)

3° 
Saudi Aramco 

(Energia)

4° 
Alphabet

(Tecnologia) 

5° 
Amazon

(Commercio 
elettronico)

6° 
Nvidia

(Tecnologia) 

7°
Tesla

(Settore 
automobilistico) 

8°
Berkshire 
Hathaway 
(Finanza)

9° 
Meta

(Tecnologia) 

10° 
Eli Lilly and 

Company 
(Sanità) 
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

La politica industriale a livello UE sconta l’assenza di un bilancio comune e 
competenze distribuite tra diversi livelli

Fonte: elaborazione TEHA su dati Commissione europea, 2024

• L’Unione Europea definisce la propria politica industriale come «una 

•

✓

✓ dipendenze strategiche dell’UE (in primis l’energia)

✓

•
e indirizzare l’UE verso la

• finalizzate alla costruzione di un’industria europea organica e competitiva 
modello di governance dell’UE
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

Nel mentre, USA e Cina negli ultimi anni sono attivi nell’implementazione di 
politiche industriali di lungo periodo

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

N.B. Mkt Cap. = Capitalizzazione di Mercato.

•

•

• Nel 2022 l’Amministrazione Biden ha approvato

•

•

•
o L’

o
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

In questo contesto, negli ultimi 30 anni l’UE ha visto quasi dimezzato il suo 
peso sul PIL mondiale – a beneficio di USA, Cina e altre economie emergenti

Fonte: elaborazione TEHA su dati World Bank, 2024

N.B. Per l’Unione Europea, è stata considerata la somma del PIL del 27 Stati membri.

Peso sul PIL mondiale 
(valori %), 2022

Peso sul PIL mondiale 
(valori %), 1992
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

USA e Cina dominano il mercato internazionale in alcuni settori chiave,
mentre UE e Italia hanno una presenza ben più ridotta

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

Nazionalità delle prime 50 aziende al mondo
produttrici di acciaio per tonnellate prodotte  

(valore assoluto), 2022

Nazionalità delle prime 50 banche al mondo per
market cap. (valore assoluto), 2024
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Prospettive europee in tema di
politica industriale

La Germania, tradizionale locomotiva d’Europa, è alle prese con la crisi 
del manifatturiero, culminata nel 2023 un calo dello 0,3% del PIL

Fonte: elaborazione TEHA su dati Statistisches Bundesamt, 2024

Indice di produzione industrial in Germania (anno indice 2015 = 100), giu 2015-ago 2023

L’aumento dei costi dell’energia, conseguenza della forte 



Abbiamo notevolmente perso peso nell’economia mondiale
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

SFIDA
AMBIENTALE

SFIDA
TECNOLOGICA

SFIDA
GEOPOLITICA

SFIDA
SANITARIA

2.2 Le grandi sfide del futuro stanno delineando i settori strategici dove si
giocherà la competizione globale nei prossimi anni
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

•

•

•

•

•

•

Oggi investire nella rivoluzione verde è prioritario per Governi e aziende…

Fonte: elaborazione TEHA su dati Stati Generali della Green Economy e altre fonti, 2024

Investimenti per transizione energetica in Cina, Unione Europea e Stati Uniti 
(miliardi di Dollari), 2022
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

… ma alcune tecnologie indispensabili alla transizione ecologica, come i 
pannelli solari, sono prodotte quasi interamente in Cina

Fonte: elaborazione TEHA su dati International Energy Agency, 2024

N.B. APAC = Asia Pacifica esclusa l’India. Per silicio si intende silicio policristallino.

Domanda e capacità produttiva del solare fotovoltaico per Paese e Regione (valori %), 2010 e 2021
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

La leadership cinese si riscontra anche nell’industria delle batterie, con
gli Stati Uniti che hanno accelerato il passo rispetto all’UE

Capacità produttiva globale di batterie* (% sul totale e Twh), 2022-2030

Fonte: elaborazione TEHA su dati International Energy Agency, 2024

(*) Batterie agli ioni di litio.
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

In tema di idrogeno, Unione Europea e Giappone hanno depositato la
maggior parte dei brevetti tra il 2011 e il 2020...

Famiglie di brevetti internazionali su tecnologie dell’idrogeno per Paese (valori %), 2011-2020

Fonte: elaborazione TEHA su dati EPO e IEA, 2024

N.B. I primi tre Paesi in UE per quota di brevetti sono Germania (11%), Francia (6%) e Paesi Bassi (3%).



79© TEHA  Group

I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

... ma il platino – fondamentale per autocatalizzatori, elettrolizzatori e
celle a combustibile – ha una fornitura molto concentrata

Principali fornitori globali di platino primario (%), 2021

Fonte: elaborazione TEHA su dati Commissione europea, 2024



80 © TEHA  Group

I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Il nucleare rappresenta un’ulteriore motore di contrasto al cambiamento
climatico, oltre che uno strumento di autonomia energetica

Quota di energia nucleare sulla produzione totale di elettricità nazionale per Paese (valori %), 2022

oggi l’

Fonte: elaborazione TEHA su dati Statista e altre fonti, 2024

N.B. Il dato francese è più basso della media degli anni precedenti a causa dei lavori di manutenzione che nel 2022 hanno interrotto
l’operatività di svariate centrali nucleari.
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Il tema irrisolto del prezzo dell’energia incide sulla produttività dell’Italia,
evidenziando la necessità di adottare risorse alternative come il nucleare

Fonte: rielaborazione TEHA su dati Centro Studi Confindustria, 2024

Prezzo dell’elettricità per i consumi non domestici (€/MWh), 2022

dell’
dell’energia 
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Nonostante l’Italia abbia posto l’acceleratore sulla transizione
sostenibile, sul fronte delle tecnologie verdi si scontra con dei ritardi

L’Italia conta 
o
o
o
o
o
o
o

Top 1.000 Greentech: Classifica dei primi 10 Paesi per numero di aziende dotate di
brevetti in ambito greentech (valori assoluti), 2023

Fonte: elaborazione TEHA su dati Econsight, 2024
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

PIANO MATTEI

Per l’Italia, un possibile indirizzo di politica industriale potrebbe essere
rappresentato dal settore energetico favorito dal Piano Mattei…

•
– –

• con cui l’Italia ha intrapreso nuovi accordi ci sono:
o : nel 2022 è stato il maggior fornitore di gas dell’Italia, sostituendo gran parte delle importazioni russe. 

Tra il 2021 e il 2022, le forniture di gas dall’Algeria sono aumentate del 20% (da 20,9 a 25,2 miliardi di metri cubi)
o : a inizio 2023 il Governo italiano ha incontrato il Governo egiziano per un’espansione della fornitura di gas 

da 1 a 3 miliardi di m³ l’anno
o  africano 

e l’Europa. Nel luglio del 2023 è stato il Paese da cui sono partiti più migranti verso l’Italia (ca. 17.000)
o : gli accordi prevedono l’immissione di >21 mln di m  

• Le intese sottoscritte nell’ambito del Piano Mattei vedono protagonisti anche i  
per perseguire uno sviluppo industriale condiviso: l’obiettivo è quello di  

•  
 

Fonte: rielaborazione TEHA su fonti varie, 2024
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

... che prevede una dotazione finanziaria di 5,5 miliardi di Euro per realizzare 
5 pilastri fondamentali

•
•

•

•

• Direttore dell’Agenzia italiana per la cooperazione

• Presidente dell’ICE
•
•
•
•

pubblica, del sistema dell’università e ricerca, della

•

•

•

•

Fonte: rielaborazione TEHA su fonti varie

PIANO MATTEI
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Il mutato contesto geopolitico e i «venti di guerra» che soffiano sempre
più numerosi incideranno anche sulla politica industriale UE

Fonte: elaborazione TEHA, 2024

L’unificazione 

l’unificazione delle 

L’

L’

L’Himalaya 

L’arco di 

dell’

L’Asia centrale tra 

L’America centrale 

L’Africa Australe 
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

A partire dal 2022, la guerra in Ucraina ha accelerato il percorso di
configurazione di una nuova «Guerra Fredda»

Fonte: rielaborazione TEHA ,2024
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Il riaccendersi del conflitto israelo-palestinese ha ulteriormente
accresciuto gli attriti internazionali...

Fonte: rielaborazione TEHA su dati Guardian e altre fonti, 2024

•
miliziani di Hamas (7 ottobre), l’esercito israeliano
ha avviato un’intensa 

l’
•

nell’invasione di Gaza, in aggiunta ai 1.200 civili

•

secondo l’OMS, senza cibo e a rischio carestia
•

dell’esercito 
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

... intrecciandosi con l’escalation delle tensioni in Yemen, la cui risoluzione
sarà inevitabilmente connessa a quella dell’invasione israeliana di Gaza

Fonte: rielaborazione TEHA su dati Guardian e altre fonti, 2024

• ,    
  

• Il 19 dicembre 2023 è stata lanciata l’   
          

 
 

•  
ribelli Houthi torneranno a essere considerati dal governo statunitense un’  

•

•
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Oggi, il possibile isolazionismo americano e disimpegno dalla NATO
obbliga l’UE a nuovi investimenti nel settore della difesa

Fonte: rielaborazione TEHA su dati Global Firepower Index, 2024

(*) Il Global Firepower Index è un indice teorico con un punteggio massimo di 0,000. Più piccolo il valore dell’Indice, maggiore la
potenza militare teorica di una nazione (tenendo in considerazione i mezzi convenzionali, e non le capacità nucleari).

L’ nel 2024 è l’unico Stato membro dell’UE a figurare tra i 

Global Firepower Index* dei top-10 performer globali per forza militare, 2024
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Le esportazioni di armi USA sul totale sono passate dal 34% tra il 2014-
2018 al 42% nel 2019-2023, mentre la Russia è calata dal 21% all’11%

Fonte: elaborazione TEHA su dati SIPRI, 2024

Principali esportatori di sistemi d’arma Principali importatori di sistemi d’arma 

’
l’attenzione

Principali esportatori di sistemi d’arma 
(%), 2019-2023

Principali importatori di sistemi d’arma 
(%), 2019-2023
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

La spesa globale per la difesa ha raggiunto il massimo storico di 2,4
miliardi di Dollari nel 2023 (pari al 2,3% del PIL mondiale)

Fonte: rielaborazione TEHA su dati Defense News e Mediobanca, 2024

Top 10 per ricavi nella difesa  
(€ mld), 2022

Top 30 aziende della difesa per ricavi
(valori assoluti e nazionalità), 2022
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

In questo contesto, l’Europa pesa solo il 19% della spesa militare NATO…

Fonte: elaborazione TEHA su dati NATO, 2024

714

209

70 52 49 29 22 18 13 13 12 7

St
at

i U
ni

ti U
E

Re
gn

o 
U

ni
to

Ge
rm

an
ia

Fr
an

ci
a

Ita
lia

Al
tr

i

Tu
rc

hi
a

Po
lo

ni
a

Sp
ag

na

Pa
es

i B
as

si

N
or

ve
gi

a

Spese militari nei Paesi NATO (miliardi di Dollari*), 2022

(*) A prezzi costanti 2015. NB: Dato UE comprensivo di 27 Paesi.
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

… e sconta un’inefficienza della spesa in difesa a causa della moltiplicazione
dei progetti che ostacolano i rendimenti di scala

Fonte: rielaborazione TEHA su dati Munich Security Conference e European Parliamentary Research Service, 2024

▪

dell’European Parliamentary Research Service ha evidenziato

▪

l’efficienza potrebbe 

▪ Secondo l’Agenzia Europea per la Difesa,

Numero di sistemi d’arma in servizio
Paesi Nato UE vs. USA, ultimo anno disponibile
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

La space economy, nuovo ambito geopolitico, potrà valere sino a 1,8
trilioni di Dollari entro il 2035, con un CAGR 2023-2035 del 9%...

Previsione di crescita space economy a livello internazionale (miliardi di Dollari), 2023-2035

Fonte: elaborazione TEHA su dati World Economic Forum, 2024

N.B. CAGR = Tasso composito di crescita annuale.
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

… ma l’UE, pur essendo allineata agli stanziamenti cinesi, sconta un gap
di investimenti significativo rispetto agli Stati Uniti

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

(*) Il dato comprende €25 mld per la NASA e €4,4 mld per la Space Development Agency. 
(**) Rispettivamente Centre national d'études spatiales (CNES), German Aerospace Center (DLR) e Agenzia Spaziale Italiana (ASI).

degli stanziamenti totali dell’UE (considerando i budget della European 

Budget allocato per la space economy per Paese (miliardi di Euro), 2024
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Alla luce di tutto ciò, a marzo 2024 la Commissione Europea ha presentato
la prima strategia industriale europea della difesa

Fonte: elaborazione TEHA su dati Commissione europea, 2024

• S

•

▪

▪

▪

•

•  

• da €1,5 miliardi tra il 2025 e il 2027 in 
aggiunta al Fondo Europeo per la difesa (€8,0 miliardi)
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

L’Intelligenza Artificiale è la discontinuità tecnologica del decennio: si
tratta di un mercato che vale 187 miliardi di Dollari nel 2023

Fonte: «AI 4 Italy – Impatti e prospettive dell’Intelligenza Artificiale Generativa per l’Italia e il Made in Italy», TEHA e Microsoft (2023), 2024

(*) Ambito di utilizzo dell'Intelligenza Artificiale che sfrutta algoritmi avanzati per generare contenuto in formato video, immagine, 
audio, testo, codice o altre tipologie di output. N.B. CAGR = Tasso composito di crescita annuale.

L’Intelligenza Artificiale sta 

Inoltre, l’

Dimensione del mercato dell’Intelligenza Artificiale
(miliardi di Dollari), 2022 e 2023-2027 (estimate)
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Fonte: elaborazione TEHA su dati Parlamento europeo e Stanford University e «AI 4 Italy – Impatti e prospettive
dell’Intelligenza Artificiale Generativa per l’Italia e il Made in Italy», TEHA e Microsoft (2023), 2024

Mentre Stati Uniti e Cina consolidano la propria leadership nel campo, 
nonostante il nostro Paese sia al 10° posto per ricerca sull'IA...

Ricerche accademiche sul tema IA Generativa nei primi 10 Paesi  
(valori assoluti), 1985-2023
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

… l’Italia non figura tra i principali investitori in questo campo (diversamente
rispetto a quanto accade per i principali Paesi benchmark)

Primi 15 Paesi per investimenti privati in Intelligenza Artificiale 
(miliardi di Euro), 2023 

Fonte: elaborazione TEHA su dati Parlamento europeo e Stanford University e «AI 4 Italy – Impatti e prospettive
dell’Intelligenza Artificiale Generativa per l’Italia e il Made in Italy», TEHA e Microsoft (2023), 2024

sono il cloud computing, l’analytics, la salute e il fintech 
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Gli attacchi cyber sono sempre più uno strumento utilizzato anche in
caso di conflitto tra Stati…

Numero di attacchi cyber rilevati in UE dall’Enisa* per settori colpiti, 
luglio 2022 – giugno 2023

(*) Agenzia dell’Unione Europea per la Sicurezza Informatica. 
N.B. Nella categoria «tutti» sono inclusi gli attacchi con effetto globale su tutti i settori.

Fonte: elaborazione TEHA su dati Enisa, 2024
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

… e i costi del cybercrimine potrebbero ammontare a più di 13 trilioni di
Dollari nei prossimi 4 anni

Fonte: elaborazione TEHA su dati Statista Market Insights, 2024

Costo stimato del cybercrimine nel mondo 
(trilioni di Dollari), 2018-2028

PIL dell’Italia
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Eppure, l’Italia è all’ultimo posto tra i grandi Paesi per incidenza della
spesa in cybersecurity sul PIL

Fonte: elaborazione TEHA su dati Osservatorio Cybersecurity – Politecnico di Milano, 2024

Incidenza della spesa in cybersecurity sul PIL per Paese (valori %), 2023
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

La popolazione mondiale sta invecchiando e la spesa sanitaria in
rapporto al PIL è in costante crescita nelle economie occidentali

Fonte: elaborazione TEHA su dati Federazione Europea delle Associazioni e delle Industrie Farmaceutiche - EFPIA
e «Rinascita Italia. Come invertire il trend demografico a beneficio del futuro del Paese», The European House - Ambrosetti (2023), 2024
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Incidenza della spesa sanitaria 
pubblica e privata sul PIL per Paese  
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Proiezione della distribuzione della 
popolazione mondiale per fasce d’età

(valori %), 2021 e 2050
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Nel 2022 il valore globale del mercato farmaceutico si è attestato a 1,2
trilioni di Euro, con un predominio di USA e UE

Fonte: elaborazione TEHA su dati EFPIA e Visual Capitalist, 2024

52,3%

22,4%

8,1%
4,9% 4,1%

8,2%

Top 50 aziende farmaceutiche per market cap.*  
(%), 2023

Quota di mercato industria farmaceutica
(valori %), 2022

(*) Capitalizzazione di mercato.
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

La spesa degli Stati Uniti per R&S negli ultimi decenni ha superato quella
dell’UE che, al momento, non risente ancora della competizione cinese

Fonte: elaborazione TEHA su dati EFPIA, 2023

N.B. CAGR = Tasso composito di crescita annuale.

CAGR = 5,6%

CAGR = 8,3%

CAGR = 20,3%

Spesa per R&S farmaceutica in Europa, Stati Uniti e Cina 
(milioni di Euro), 1990-2021
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

L’Italia, in particolare, è un importante produttore di farmaci, ma ha una
scarsa propensione a investimenti in R&S

Fonte: elaborazione TEHA su dati EFPIA, 2024

18,5%

13,4%

10,7% 1100,,66%%
8,6%

7,3%

20,1% 19,4%

16,1%

12,2%
10,5%

44,,00%%

Top 6 Paesi per R&S farmaceutica in Europa  
(valori %), 2022

Top 6 Paesi per produzione farmaceutica in Europa
(valori %), 2022
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Nonostante il business farmaceutico sia prerogativa di USA e UE, Cina e
India ricoprono un ruolo leader nell’approvvigionamento mondiale di API*

Fonte: elaborazione TEHA su dati Nomisma e altre fonti, 2024

(*) API = Active Pharmaceutical Ingredients.

Gli Stati Uniti 
importano API 
dall’Europa per il 22% 
del totale

Il 48% degli API 
importati nel mercato 
Statunitense arriva 
dall’India ed il 13% 
dalla Cina 

Solo il 10% degli 
API è prodotto 
nel mercato 
domestico

Cina e India forniscono 
ai mercati dell’Unione 
Europea oltre il 56% del 
fabbisogno di principi 
attivi
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Il successo del futuro dipenderà anche dalla disponibilità di alcune risorse di 
input essenziali per fare fronte alle sfide di domani

SFIDA
AMBIENTALE

SFIDA
TECNOLOGICA

SFIDA
GEOPOLITICA

SFIDA
SANITARIA

TERRE RARE E MICROCHIP   
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Entro il 2035 la domanda globale di Terre Rare raggiungerà quasi
450mila tonnellate l’anno, rispetto alle circa 200mila del 2021

Fonte: elaborazione TEHA su dati IEA e altre fonti, 2024

Primi 10 Paesi per riserve di terre rare (migliaia di tonnellate rare earth oxide equivalent), 2021

prod. globale), mentre l’
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

L’import di terre rare da parte dell’Unione Europea è in crescita, con Cina e 
Russia che rappresentano due terzi delle forniture

Fonte: elaborazione TEHA su dati Eurostat, 2024

Provenienza importazioni UE di terre rare  
(valori %), 2022

Import UE di terre rare
(migliaia di tonnellate), 2022
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Il settore dei semiconduttori sta registrando una crescita impetuosa e
costituisce un prodotto alla base dell’industria IT globale

Fonte: elaborazione TEHA su dati Fortune Business Insights, Il Sole 24 Ore e World Semiconductor Trade Statistics, 2024

N.B. CAGR = Tasso composito di crescita annuale.

Domanda globale per tipologia di prodotto  
(%), 2023

Valore del mercato dei semiconduttori
(miliardi di Dollari), 2023 - 2032
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

Nella catena del valore dei semiconduttori, USA e UE guidano la classifica del 
Valore Aggiunto per quanto riguarda la proprietà intellettuale...

Fonte: elaborazione TEHA su dati Semiconductor Industry Association, 2024

Quota di Valore Aggiunto nella Proprietà Intellettuale dei semiconduttori (valori %), ultimo anno disponibile
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

... ma le materie prime provengono prevalentemente dalla Cina...

Fonte: elaborazione TEHA su dati Center for Security and Technology, 2024

(*) Escluse Cina e Russia.

Quote di mercato delle materie prime per semiconduttori (valori %), 2021
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

... e, sul fronte della produzione, Taiwan e Sud Corea esportano l’80% dei
microchip del mondo

Fonte: elaborazione TEHA su dati World Bank, 2024

Produzione di microchip per Paese  
(% sul totale globale), 2021
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I settori strategici del futuro: le
grandi sfide globali

USA e UE stanno quindi attuando una politica industriale finalizzata al
reshoring e una politica commerciale protezionista verso la Cina

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

(*) Gennaio-Aprile 2023.

di incentivi e sgravi fiscali nell’ambito del 

€43 miliardi di investimenti per sostenere l’European Chips Act e 
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Il ruolo della politica

Le evidenze della ricerca in tema di produttività

1.	La produttività in Italia è rimasta ferma negli ultimi 20 anni. Pesa la Pubblica Amministrazione

2.	�Le energie del sistema continuano a fornire un contributo negativo alla produttività

3.	�La produttività è inferiore ai Paesi benchmark con riferimento a ogni classe dimensionale

4.	�La produttività delle imprese in Italia a proprietà straniera è più elevata di quella a proprietà 
italiana

5.	�Le imprese italiane continuano a scontare un ritardo in tema di digitale

6.	�Ancora poco incisivo il mercato dei capitali in Italia

7.	� Il fattore dimensionale è alla base della bassa produttività in Italia

8.	�I salari reali sono fermi da tempo. Il problema non sta solo nel cuneo fiscale ma anche nella 
bassa produttività delle imprese
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Il ruolo della politica

Le evidenze della ricerca in tema di politica industriale

1. �In tema di politica industriale l’Europa sconta l’assenza di un bilancio comune e una 
governance multilivello

2. �A partire dalle privatizzazioni, è mancata una visione in merito alla politica industriale del 
nostro Paese, favorendo lo strumento degli incentivi piuttosto che la scelta di industrie 
strategiche da supportare

3. �L’UE ha visto dimezzarsi il suo peso sul PIL mondiale negli ultimi 30 anni a favore di USA 
e Cina

4. �Il Mercato Unico si è trasformato da strumento pro-competitività a limite allo sviluppo in 
chiave globale dell’Europa (NO CAMPIONI EUROPEI)

5. �L’assenza di un mercato unico dei capitali e del lavoro, di un bilancio comune e l’incompleto 
assetto dell’unione bancaria hanno pesato sulla performance globale europea

6. �Nonostante fiducia e visione sul futuro dell’UE siano a livelli elevati, l’astensionismo è il 
primo partito in UE

7. �L’obiettivo di un’Europa unica è ancora politicamente e demograficamente irrealizzato
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Il ruolo della politica

La diagnosi sui problemi strutturali e competitivi
dell’Italia e dell’Unione Europea insieme agli interventi 

necessari per porvi rimedio sono da tempo definiti e 
condivisi dalla maggioranza dei membri della business 

community e degli osservatori professionali*

Tuttavia, nulla o poco si è fatto in tutti questi anni

(*) Si veda l’ultima relazione del Governatore della Banca d’Italia – Roma, 31 maggio 2024.
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Il ruolo della politica

Questo perché oggi l’attuale funzionamento del sistema democratico spinge i 
partiti politici e i governi da loro espressi a essere…    

Fonte: elaborazione TEHA, 2024

…sempre più …sempre più 

all’immediato 
nell’intento di non 

…sempre più …sempre meno 

nell’immediato 

…e alle prese con unn governance d

3.1



122 © TEHA  Group

Il ruolo della politica

La diagnosi per l’Italia

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

stimato di €48 mld € 83,6 mld l’ammontare 
dell’evasione nel 2021

 
Fermi

dopo l’Ungheria per 

PIL
.

per aprire un’impresa.
€57 mld all'anno il danno 

L’Italia investe 
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Il ruolo della politica

La diagnosi per l’Europa

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

M
U

'L’

governance

dell’UE

l’Unione Europea nella casa 

L’UE continua a rappresentare 

L’Europa è (€12,7 mld di inefficienze)

Dei € 3,5 mld investiti nel 2022 

(+ €32 mld)
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Le 50 Proposte da rilanciare

Anche TEHA Club ha dato il suo contributo: quasi 70 ricerche negli
ultimi 10 anni e oltre 180 proposte

Fonte: elaborazione TEHA, 2024

TEHA e 
portate all’attenzione delle istituzioni 

TEHA

migliorare l’ecosistema civile e di business, resta ancora molto da fare…

4.1
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Le 50 Proposte da rilanciare

Le proposte di TEHA Club da sostenere in ambito di sviluppo industriale del 
Paese

Fonte: elaborazione TEHA, 2024

Legenda: 	   Ancora da realizzare 	   Parzialmente realizzato 	   Realizzato

1. Creazione di poli di 
competitività industriale

5. Incentivare la digitalizzazione 
delle imprese

9. Investire nel technology transfer

2. Lancio di un “Progetto Apollo” 
per l'industria italiana

6. Favorire programmi di 
internazionalizzazione per i 
manager

10. Maggiore stabilità delle politiche 
del credito di imposta

3. Creazione di un'agenzia dedicata 
per il supporto alle PMI

7. Favorire una maggiore cultura 
dell'organizzazione nelle PMI

11. Inserire robotica e automazione 
nell'ambito dei contratti/accordi 
di sviluppo

4. Favorire partnership 
Internazionali in ambito R&S

8. Incentivi all'aggregazione 
(trattamento fiscale 
dell'avviamento e credito di 
imposta)

12. Supporto alla creazione di 
«Campioni nazionali globali»
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Le 50 Proposte da rilanciare

Le proposte di TEHA Club da sostenere per migliorare le Energie del Sistema 
in Italia

Fonte: elaborazione TEHA, 2024

Legenda: 	   Ancora da realizzare 	   Parzialmente realizzato 	   Realizzato

1. Riforma legge elettorale 
in senso maggioritario

6. Abolizione delle 
competenze concorrenti

11. Sviluppare una visione 
Paese

16. Realizzare i «Si può 
point»

2. Utilizzo delle sfiducia 
costruttiva

7. Sviluppo del voto 
digitale

12. Riprogettare la PA in 
chiave customer centric

17. Introduzione 
macroregioni e distretti 
comunali

3. Superamento del 
Bicameralismo perfetto

8. Favorire la Certezza del 
diritto

13. Investire in execution 
progettuale

18. Maggiore integrazione 
tra Università e Scuole 
tecnico/professionali

4. Revisione dei Gruppi 
parlamentari

9. Promuovere una cultura 
anticorruzione

14. Istituzione dei «Campioni 
della PA»

19. Sviluppo di una politica 
di immigrazione 
qualificata

5. Sviluppo di Testi Unici 
abrogativi

10. Creazione di una Alta 
Corte dei Magistrati

15. Programmazione della 
spesa basata sul ROI e 
non cost-based

20. Allineamento dei Congedi 
parentali/paternità ai 
best performer europei
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Le 50 Proposte da rilanciare

FOCUS: La riforma sull’Autonomia Differenziata potrebbe avere un forte
impatto sull’architettura istituzionale e sulle Energie del Sistema

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

non richiedenti l’autonomia un finanziamento idoneo ad erogare servizi e beni adeguati ad un 

• a tal fine 
dovranno essere varati specifici decreti legislativi, per i quali il governo ha 24 mesi di tempo

• G  

•

•

•

•
•

•
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Le 50 Proposte da rilanciare

Le proposte di TEHA Club per un’Europa più competitiva

Fonte: elaborazione TEHA, 2024

Legenda: 	   Ancora da realizzare 	   Parzialmente realizzato 	   Realizzato

1. Sviluppare una strategia 
geopolitica europea

6. Creazione di uno 
European Space 
Command

10. Rafforzamento delle 
skill dei cittadini europei 
sulle competenze del 
futuro

15. Favorire la nascita di 
«Campioni europei 
globali»

2. Nomina di un Ministro 
della politica estera e 
difesa europea

7. Superamento della 
politica intergovernativa

11. Sostenere lo 
sviluppo delle filiere 
tecnologiche europee

16. Revisione della 
governance europea

3. Revisione del rapporto 
UE/Nato

8. Creazione di uno 
European Assistance 
Program per il 
continente africano

12. Creazione di un Mercato 
Unico del lavoro

17. Qualificare 
maggiormente il ruolo 
del Parlamento Europeo

4. Creazione di una forza 
armata europea

9. Creare infrastrutture 
centralizzate per la data 
economy

13. Proiezione in chiave 
globale del Mercato 
Unico europeo

18. Avvio di uno European 
Culture Program

5. Creazione di un'industria 
europea della difesa

14. Creazione di un Bilancio 
Unico europeo
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Le 50 Proposte da rilanciare

Il Rapporto di Enrico Letta sul Mercato Unico riflette una visione ambiziosa,
mirata a rafforzare la competitività, sostenibilità e coesione sociale dell’UE

Fonte: elaborazione TEHA su Report «Much More Than a Market» (2023), 2024

La Presidenza belga del Consiglio dell’UE ha successivamente affidato ad 
l’incarico di elaborare il Rapporto, che è stato presentato ufficialmente il 

Il Rapporto “Much More Than a Market” si concentra 

Rafforzamento della Sicurezza dell’UE

“ Libertà” del Mercato Unico 

Allargamento dell’Unione

•
l’armonizzazione (sinergia Istituzioni UE e Stati membri)

•

dell’UE) 
•
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Che cosa proponiamo di nuovo dopo questa ricerca

A.	�Tutte le proposte precedenti sono valide e vanno perseguite, 
ma i tempi saranno quelli che saranno

B.	� Proponiamo in aggiunta poche proposte realizzabili e con 
grande impatto

4.2
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Razionale: poche proposte realizzabili e con grande impatto

1.	 Finanza per la crescita dimensionale delle PMI italiane
 
2.	� Partecipazione della forza lavoro agli utili

3.	 La creazione di una Fondazione per il sogno europeo
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Le risorse finanziarie, e in particolare l’equity, sono lo strumento principe per 
favorire l’incremento dimensionale delle imprese

Fonte: elaborazione TEHA su dati Istat e Banca d’Italia, 2024

Ricchezza delle famiglie italiane (miliardi di Euro), 2022
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Tuttavia, in Italia la destinazione delle risorse disponibili verso il mondo delle 
imprese rimane tra le più basse in Europa

Fonte: elaborazione TEHA su dati Invest Europe, 2024

(*) Calcolato sulla base del Paese di residenza della società partecipata.

Investimenti di Private Equity (% PIL)*, 
2023 vs. 2019

Investimenti di Venture Capital (% PIL)*, 
2023 vs. 2019

€3,4 mld 
€2,7 mld 

€2,5 mld 
€1,9 mld 

€1,7 mld 
€2,1 mld 

€0,8 mld 
€0,5 mld 

€0,5 mld 
€0,3 mld 

€19,4 mld 
€12,1 mld 

€17,8 mld 
€19,4 mld 

€5,1 mld 
€7,8 mld 

€6,3 mld 
€6,2 mld 

€10,5 mld 
€13,4 mld 
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

L’Italia è in ritardo rispetto ai suoi peer europei anche in termini di ricorso ai 
mercati di borsa

(*) I valori escludono le imprese quotate sui mercati di riferimento non aventi la sede legale nel Paese.

€3.640 mld 
€2.559 mld 

€2.114 mld
€2.706 mld 

€2.005 mld
€1.857 mld 

€761 mld 
€651 mld 

€1.221 mld
€1.104 mld 

Fonte: elaborazione TEHA su dati Borsa Italiana e CEIC, 2024

Capitalizzazione di mercato* (% PIL), 
2023-2019
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Al netto delle passività, le risorse private disponibili e potenzialmente 
dirottabili verso le imprese ammontano a ca. 4.100 miliardi di Euro

Fonte: elaborazione TEHA su dati Istat e Banca d’Italia, 2024

Attività finanziarie delle famiglie italiane: scomposizione per tipologia
(miliardi di Euro), ultimo anno disponibile



138 © TEHA  Group

3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

La lezione dalle esperienze di Venture Capital è che...

Fonte: elaborazione TEHA su Sampsa Samila and Olav Sorenson (2011), Venture capital, entrepreneurship and economic growth” e “VC: An American 
History”, di Tom Nicholas, 2024

L’offerta di capitali genera la domanda

Alcuni studi realizzati sul mercato USA hanno evidenziato come
l’aumento nell'offerta di venture capital in un'area geografica

stimoli la creazione di nuove imprese, in quanto:

(i) i possibili neo-imprenditori considerano la disponibilità nell’economia di capitali di rischio 
come un fattore cruciale

(ii) l’esempio di start-up finanziate dal venture capital possono servire da ispirazione
e stimolo per futuri imprenditori

Le analisi inoltre evidenziano come una maggiore offerta di venture capital aumenti 
l'occupazione e il reddito aggregato di una regione
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Proposta 1

Dirottare progressivamente nel tempo parte delle risorse finanziarie delle 
famiglie italiane, delle Fondazioni bancarie e degli Investitori Istituzionali 
verso le micro e piccole/medie imprese al fine di favorirne l’incremento 

dimensionale

Per favorire questo tipo di impiego, occorre:

1. Promuovere lo strumento del Search Fund in Italia

2. Promuovere lo strumento delle Holding industriali

3. Risolvere il tema della ridotta liquidità delle PMI in borsa
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

FOCUS: lo strumento del Search Fund, adatto per le micro imprese e le start-
up, può coniugare finanza, impresa e management favorendone la crescita

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

S F

il

costi di questa fase e attirare l’attenzione 

 
o il

per effettuare l’acquisizione 

Gli investitori realizzano l’exit 

F   manager aspirante
     

€1,0 mln i

searching

 commitment

SEARCH FUND
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

681

524

328

166

157

196

122

40

Categoria 1 Categoria 2 Categoria 3 Categoria 4

Totale Ricerca
conclusa

Ricerca
in corso

Nessuna
acquisizione

Operativi

IRR neg.

IRR pos.

Portafoglio

FOCUS: in USA si contano quasi 700 Search Fund rispetto ai circa 10 attivi in 
Italia, molti dei quali non hanno ancora completato il fund raising

 Search Fund in USA per status di operatività  
(numero), 2024

I Search Fund attivi in Italia

SEARCH FUND

ca. 300 milioni di Euro l'equity raccolto e investito
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

–

€ 5 anni / 1.500.000 € €

• L’assunto della proposta si basa sul fatto che il 

•

Con lo strumento delle Holding industriali è possibile stimolare il
capitalismo famigliare in chiave di contributo alla crescita delle PMI
HOLDING

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

(*) Attualmente la definizione di Holding industriale è solo a fini fiscali. (**) Un investitore qualificato o professionale è un investitore non 
istituzionale ma che ha caratteristiche di dimensione e/o competenze professionali che ne fanno un attore con speciali qualifiche in grado di 
valutare autonomamente gli investimenti effettuati e il rischio che ne deriva.
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Fonte: elaborazione TEHA Group su fonti varie, 2024

FOCUS: con lo strumento delle Holding industriali è possibile stimolare il
capitalismo famigliare in chiave di contributo alla crescita delle PMI

• L’assunto è che il 

•

•

•
•
•

•
•

•
•
•

•
•

M
odello finanziario

Polo aggregativo

•
•
•

•
•

M
odello industriale

HOLDING

(*) Attualmente la definizione è solo a carattere fiscale.
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

È necessario intervenire con premialità fiscali al fine di aumentare il flottante 
delle quotate, favorendo così anche una maggiore liquidità

BORSA

Fonte: elaborazione TEHA su fonti varie, 2024

(*) Dato aggiornato al 2021. (**) Dati aggiornati al 2023.

6 IPO con raccolta di €61,8 
(valore medio €10,3 mln)

€22,1 mld         
(valore medio €81,3 mln)

33 IPO con raccolta di €205 
(valore medio €6,2 mln)

*

€8,2 mld         
(valore medio €40,4 mln)
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

FOCUS: un mercato più efficiente favorirebbe la riduzione del Premio di
liquidità per le PMI quotate, aumentando la propensione alla quotazione

Fonte: elaborazione TEHA Group su fonti varie, 2024

•
•

//

Occorre favorire l’investimento da 

(*) Premio di liquidità: rendimento aggiuntivo che gli investitori richiedono per detenere un asset meno liquido rispetto ad altri asset con 
caratteristiche di rischio simili.

BORSA
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

FOCUS: il rimpatrio dei capitali italiani investiti all’estero a supporto della 
crescita del mercato di Borsa nazionale

Fonte: elaborazione TEHA su dati Consob e Banca d’Italia, 2024

anche oltre l’80%)

€566 mld di

investiti all’estero

È necessario favorire 

Attività finanziarie delle famiglie italiane: scomposizione 
per tipologia (miliardi di Euro), ultimo anno disponibile
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

La destinazione di ca. il 10,6% delle risorse finanziarie disponibili (ca. €480 mld) 
alle micro e PMI consentirebbe di allineare l’Italia ai peer europei

Scomposizione delle risorse destinate alle PMI per tipologia di investimento in equity 
(miliardi di Euro), ultimo anno disponibile

Fonte: elaborazione TEHA Group, 2024
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Le 3 tipologie di investimento si applicano alle micro, piccole e medie
imprese per favorire un consolidamento del mercato

Fonte: elaborazione TEHA Group, 2024

Capital (€1,9 mld)

Equity (€11,9 mld)

Borsa (€466 mld)

Lo schema di allocazione delle risorse per il consolidamento del mercato manifatturiero  
secondo la proposta TEHA
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Fonte: elaborazione TEHA Group su fonti varie, 2024

N.B. Il numero di imprese è stato calcolato partendo dalla definizione di Eurostat – SBS statistics, per comparabilità con gli altri Paesi UE-27,
basata sul numero di addetti. Le soglie di fatturato per la crescita dimensionale si basano sulla media dei fatturati del primo 50% delle 
imprese della classe successiva. (*) Calcolato a partire da rapporto tra investimenti e Valore Aggiunto per classe dimensionale di Istat. 
(**) Le analisi assumono non si generino nuove imprese come output degli investimenti.

La proposta di TEHA abiliterebbe la crescita dimensionale di quasi 20.000
imprese…

Δ
(Proposta, mld di Euro)

Δ
mld di Euro)

(Oggi)

Δ

(Proposta)



150 © TEHA  Group

3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

…abilitando una crescita della produttività del +5,7%, 380.000 nuovi
posti di lavoro e un consolidamento del mercato

Fonte: elaborazione TEHA Group su dati Eurostat, Istat e AIDA, 2024

€104 mld nell’industria manifatturiera

dell’industria manifatturiera

nell’industria manifatturiera

Composizione del mercato manifatturiero italiano e
consolidamento secondo la proposta TEHA (valori %), 2022

(*) Il modello di impatto ipotizza che la crescita di Valore Aggiunto favorisca sia un efficientamento produttivo (crescita di produttività) sia un
aumento di occupazione.



151© TEHA  Group

3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

L’apporto di finanza darebbe un impulso alla crescita dimensionale trainando 
con sé la crescita della produttività

Fonte: elaborazione TEHA su dati PwC: Economic Impact Private Equity e Venture Capital, 2024

(*) CAGR calcolato su holding period effettivo compreso in un orizzonte temporale 2012-2022. (**) Margine Operativo Lordo.
NB: Le aziende benchmark sono società private italiane di medie e grandi dimensioni.

Impatto economico del Private Equity in Italia (CAGR* %), 2012 2022



152 © TEHA  Group

3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Le imprese partecipate da Venture Capital sono più innovative e registrano 
tassi di crescita maggiori della media

Fonte: rielaborazione TEHA su Jeremy Greenwood, Pengfei Han, and Juan M. Sánchez (2022),” Venture Capital: A Catalyst for Innovation and Growth” 

Uno studio condotto su un campione di aziende USA
tra il 1970 e il 2014 ha evidenziato come:

1. Il rapporto R&S/ricavi di un'azienda venture backed è superiore del 5,2% 
rispetto ad una sua omologa che non ha aperto il capitale

2. Le aziende venture backed crescono il 4,9% in più in termini di 
occupazione e il 7,0% in termini di ricavi
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Potenzialmente il bacino di micro e PMI manifatturiere a cui destinare le
risorse disponibili può raggiungere il numero complessivo di circa 350.000*

Fonte: elaborazione TEHA Group su dati Eurostat, 2024

(*) Escludendo imprenditori individuali e liberi professionisti. Il numero totale di micro imprese e PMI è di circa 1,4 milioni.
(**) Il numero di PMI è stato calcolato partendo dalla definizione di PMI di Eurostat – SBS statistics, per comparabilità con gli altri Paesi UE-27.

Aziende con 50-249 dipendentiAziende con 10-49 dipendenti
Aziende con 0-9 dipendenti
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Produttività e salari sono collegati tra loro ma:

1. Non è possibile aumentare i salari per legge*

2. Intervenire sul cuneo fiscale è necessario,  
ma difficile e richiede tempo

quindi:

•    �È necessario aumentare la dimensione delle imprese per 
aumentarne la produttività

•    �È necessario trasferire sui salari parte del Valore Aggiunto 
incrementale prodotto

(*) Tema diverso è quello del salario minimo.
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Proposta 2

Favorire la partecipazione dei lavoratori agli utili derivanti 
dall’incremento dimensionale e quindi di produttività delle imprese 

attraverso strumenti di azionariato diffuso
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Proposta 2

Le azioni/quote attribuite ai dipendenti potrebbero caratterizzarsi da: 

•	� Da periodi di lock-up premianti in cui i dipendenti non possono cedere le 
quote/azioni a fronte di vantaggi monetari a scadenza 

•	 Diritti patrimoniali e amministrativi differenziati, al fine di rafforzare il 
ritorno monetario derivante dall’attribuzione evitando di appesantire la 
gestione

•	 Meccanismi di liquidabilità delle quote/azioni al fine di rendere tale 
attribuzione monetizzabile nell’orizzonte temporale di 3/5 anni. A tal fine 
è possibile prevedere:

	 a) l’approdo a un mercato regolamentato di borsa
	 b) l’obbligo di riacquisto da parte della società*

(*) Sulla base di una formula predeterminata al momento della distribuzione delle azioni.
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Fonte: elaborazione TEHA Group su fonti varie, 2024

Cos’è

▪

▪

▪ Un’

▪

▪

▪

▪ €450 milioni

▪

▪

▪

▪

▪

▪

FOCUS: ispirandosi alle grandi società quotate è possibile trasferire le
best practice anche alle PMI non quotate
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Impatto dell’azionariato diffuso

Fonte: elaborazione TEHA Group su dati Eurostat, Istat, Institute for Employment Research di Norimberga, Olaf Hübler, Jörg F. Heinermann, Andrea 
Zangari, 2024

N.B. Si intendono imprese con caratteristiche standard del segmento dimensionale.

L’
implementazione, l’azionariato diffuso porta a un aumento di produttività dell’azienda 

• che adottano l’azionariato diffuso, si
nell’industria manifatturiera

• che adottano l’azionariato diffuso, si
nell’industria manifatturiera



159© TEHA  Group

3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Proposta 3

La creazione di una Fondazione per il sogno europeo privata e 
totalmente indipendente e supportata da imprese e cittadini per:

• �una coscienza comune del ruolo dell’UE nel mondo, verso l’esterno 
(consolidando l’immagine e i valori europei) e verso l’interno 
(rafforzando il senso di appartenenza dei suoi cittadini), favorendo 
la transizione verso un’Unione Europea più coesa e omogenea

• �diffondere efficacemente una reale conoscenza dello stato di fatto 
dell’Unione Europea e del suo potenziale nel contesto globale, per 
una scelta politica più consapevole e visionaria
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

In Europa non mancano iniziative orientate a incentivare le industrie del 
futuro o a rivedere la sua governance

Fonte: elaborazione TEHA su dati Unione Europea, 2024
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Tuttavia, il risultato di queste attività è che il partito degli astenuti è il vero 
vincitore delle elezioni europee

Fonte: elaborazione TEHA su dati Unione Europea al 14 giugno 2024, 2024

Elezioni europee 2024: voti sul totale 
degli aventi diritto in Italia

(valori %), 2024

Elezioni europee 2024: voti sul totale 
degli aventi diritto in UE

(valori %), 2024
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Di fatto, il sogno di trasformare l’Unione Europea 
nella casa degli europei non si è ancora realizzato e gli Stati 

membri faticano a cedere sovranità

Dobbiamo focalizzarci sui cittadini europei che devono 
conoscere e credere di più nell’Europa

Interveniamo sul loro immaginario
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Una proposta operativa

Tra le prime azioni che la Fondazione potrebbe avviare vi è 
la realizzazione di un film/docu-film che possa promuovere 

il sogno europeo

Alla sua realizzazione dovrebbe contribuire un regista 
europeo di fama internazionale e un cast di standing  
in grado di attrarre l’attenzione dei cittadini europei
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3 nuove proposte a elevato
impatto e subito realizzabili

Alcuni esempi ispiratori

Fonte: elaborazione TEHA, 2024

(*) Valore attualizzato alla data odierna.

Costo: €63 mln*

 
Costo: ca. €70 mln 

 
Costo stimato: €100 mln 
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Impatto della Fondazione per il Sogno Europeo: il film o il docu-film

Fonte: elaborazione TEHA Group su dati Pew Research Center et. al, 2024

•

•

•
•
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TEHA Group in Italia e nel mondo: uffici e partner strategici
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Tel. +39 02 46753.1
ambrosetti@ambrosetti.eu
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TEHA Group
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40132 Bologna
Tel. +39 051 268078
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TEHA Group
Via Po, 22
00198 Roma
Tel. +39 06 8550951
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Amburgo
GLC Glücksburg Consulting AG
Bülowstraße 9
22763 Hamburg
Tel. +49 40 8540 060
Mr. Martin Weigel
amburgo@ambrosetti.eu

Berlino
GLC Glücksburg Consulting AG
Albrechtstraße 14 b
10117 Berlin
Tel. +49 30 8803 320
Mr. Martin Weigel
berlino@ambrosetti.eu

Londra
Ambrosetti Group Ltd.
5 Merchant Square, Paddington
London W2 1AY
london@ambrosetti.eu

Madrid
Ambrosetti Consultores
Castelló nº 19
Madrid, 28001
Tel. +34 91 575 1954
Ms. Marta Ortiz
madrid@ambrosetti.eu

Bruxelles
Ambrosetti Brussels Office
Tel. +32 476 79 10 89
Ms. Laura Basagni
laura.basagni@ambrosetti.eu

Istanbul
Consulta
Kore Şehitleri Caddesi Üsteğmen
Mehmet Gönenç Sorak No. 3
34394 Zincirlikuyu-ŞiŞli-Istanbul
Tel. +90 212 3473400
Mr. Tolga Acarli
istanbul@ambrosetti.eu

Asia
Bangkok
Mahanakorn Partners Group Co.,
Ltd.
Kian Gwan House III, 9th Floor, 152
Wireless Rd., Lumpini,
Pathumwan, Bangkok, 10330,
Thailand
Tel. +66 (0) 2651 5107
Mr. Luca Bernardinetti
bangkok@ambrosetti.eu

Bai Shi Barbatelli & Partners
Commercial Consulting Shanghai
Company Ltd. (Shanghai)
Room 210,
No.555 Wuding Road Jing’an
District
Shanghai, 200070. P.R China
Tel. +86 21 52998905
Ms. Cristiana Barbatelli
shanghai-partner@ambrosetti.eu

Pechino
Ambrosetti (Beijing) Consulting
Ltd.
No.762, 6th Floor, Block 15
Xinzhaojiayuan, Chaoyang District
Beijing, 100024
Tel. +86 10 5757 2521
Mr. Mattia Marino
beijing@ambrosetti.eu

Seoul
HebronStar Strategy Consultants
4F, ilsin bldg., 27,Teheranlro37-gil,
Gangnam-gu, Seoul
Tel. +82 2 417 9322
Mr. Hyungjin Kim
seoul@ambrosetti.eu

Shanghai
Ambrosetti (Beijing) Consulting
Ltd.
Room 20L, Liduxingui Building,
No.831 Xinzha Road, Jin’an
District
Shanghai, 200070
Tel. +86 21 52861891
Mr. Mattia Marino
shanghai@ambrosetti.eu

Singapore
The European House –
Ambrosetti (Singapore)
Consulting Pte. Ltd.
1 Kay Siang Road #12-02
Singapore 248922
Tel. +65 90998391
Mr. Marco Bardelli
singapore@ambrosetti.eu

Tokyo
Corporate Directions, Inc. (CDI)
Tennoz First Tower 23F
2-2-4 Higashi Shinagawa, Shinagawa-ku
Tokyo, 140-0002
Tel. +81 3 5783 4640
Mr. Nobuo Takubo
tokyo@ambrosetti.eu

Medio Oriente
Dubai
The European House –
Ambrosetti Middle East
Business Center Dubai World Central
P.O. Box: 390667 - Dubai - UAE
Mob. (UAE) +971.54.55.10003
Mob. (IT) +39.340.592.1349
Mr. Luca Miraglia
luca.miraglia@ambrosetti.eu

Africa
Rosebank - Johannesburg
﻿TEHA Africa Ltd
116 Oxford Road, Oxford & Glenhove,
Building 1 Rosebank
2196, Johannesburg 
Tel. +27 76 487 8195
Mr. Nico De Kock
info@ambrosetti.za
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Rilanciare
la produttività:
quale politica
industriale
per l’Italia
e per l’Europa?


