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Premessa

• La posizione dell’Italia, come area di attrazione degli investimenti delle imprese estere, è stata storicamente più
debole rispetto a quella delle altre principali economie europee.

• Il PNRR e la ritrovata stabilità economica potrebbero rappresentare un possibile strumento per colmare alcune
delle debolezze del paese e per migliorare l’attrattività del Sistema Italia verso investimenti di sviluppo estero.

• Con tale ottica, di seguito saranno esaminati:

- Il valore creato dalle multinazionali in Italia;

- La relazione tra flusso di IDE in entrata e PIL pro-capite;

- I fattori che maggiormente influenzano le strategie di sviluppo;

- Il possibile ruolo del PNRR quale catalizzatore degli investimenti esteri.



Il valore creato dagli investimenti 
esteri in Italia
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia

• I flussi di Investimenti diretti esteri (IDE) , scesi nel periodo 2006-2011, sono cresciuti in Italia nel periodo 2012-2018, salvo poi
ridursi nei due anni successivi.

• Si tratta in ogni caso di flussi piuttosto contenuti rispetto alle altre principali economie europee: 21 Mld di USD verso una media
Europea di 526 Mld di USD.

Gli investimenti diretti esteri in entrata (IDE)

Flussi di IDE in entrata in Italia (USD/mln a prezzi correnti)

CARC 2005-2019= -1,8%

CARC 2011-2019= -7,7%
Gli investimenti diretti esteri rappresentano una
categoria di investimenti transfrontalieri, in cui un
investitore residente in un'economia stabilisce un
interesse durevole, cui si accompagna un'influenza
significativa, su un'impresa residente in un'altra
economia.
Il possesso del 10 per cento o più dei diritti di voto
in un'impresa residente in un'economia da parte di
un investitore residente in una diversa economia è la
prova di una tale relazione.
Gli IDE si intendono composti dalla somma di capitale
di rischio, utili reinvestiti e altre fonti di capitale a
breve e lungo termine.
I flussi di IDE sono dati dai nuovi afflussi di
investimenti al netto dei disinvestimenti.

IDE - Definizione

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati United Nations – Unctad. Fonte: World Bank.
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia

In un contesto in cui il PIL è sostanzialmente costante:
• i flussi di IDE in entrata hanno un andamento

piuttosto stagnante, eccezion fatta per l'incremento
del 2018;

• gli stock di IDE in entrata hanno un trend comunque
crescente anche rispetto al PIL, in linea con i trend
delle principali economie europee.

Gli investimenti diretti esteri in entrata (IDE)

IDE in entrata in Italia come % del PIL (stock e flussi)

Italia Germania Francia Spagna Gran Bretagna

Stock di IDE in entrata nelle principali economie europee come % del PIL (2013-2019)
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Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati United Nations - Unctad

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati United Nations - Unctad
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia
La posizione dell’Italia come area di attrazione degli investimenti delle imprese estere è stata storicamente debole 
rispetto ai principali partner europei. 
Stock di IDE in entrata come % del PIL (2020) – Principali economie europee

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati United Nations - Unctad

Nonostante la crescita sia in termini assoluti che in % del PIL,
l'Italia rimane anche nel 2020 il Paese a più basso stock di IDE in
entrata tra le principali economie europee*.

* Nota: L'Europa si compone di 4 aggregati: (i) Europa Orientale (Bielorussia, Bulgaria, Repubblica Ceca, Cecoslovacchia, Ungheria, 
Moldavia, Polonia, Romania, Russia, Slovacchia, Ucraina; (ii) Europa Settentrionale (Danimarca, Estonia, Finlandia, Islanda, 
Irlanda, Lettonia, Lituania, Norvegia, Svezia, Gran Bretagna; (iii) Europa Meridionale (Albania, Bosnia e Erzegovina, Croazia, Cipro, 
Grecia, Italia, Malta, Montenegro, Macedonia del Nord, Portogallo, Serbia, Serbia e Montenegro, Slovenia, Spagna, Yugoslavia; 
(iv) Europa Occidentale (Austria, Belgio, Francia, Germania, Lussemburgo, Olanda, Svizzera e Liechtenstein).

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati United Nations - Unctad

Stock di IDE in entrata in Italia (USD/mld a prezzi correnti)

Gli stock di IDE in entrata sono cresciuti costantemente
nell'ultimo ventennio passando da 237 USD/mld nel 2005 a 486
USD/mld nel 2020.
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia
Attrattività dell'Italia

Attrattività complessiva

In termini di attrattività 
complessiva,  l'Italia si colloca al 

9° posto rispetto ai Paesi G20

In termini di attrattività complessiva, l'Italia è posizionata all’ultimo posto
tra grandi economie Europee, pur posizionandosi, a livello mondiale,
meglio di alcune grandi economie quali Cina e Russia, che presentano
tuttavia delle note problematiche in termini di IDE.

Fonte: AIBE (2021).
Note: indice composito di posizionamento dell'Italia nel 2021. L’indice è costruito dall'Associazione Italiana delle Banche Estere (AIBE) utilizzando 12 indicatori: 4 strutturali e 8 derivanti
da altrettante survey svolte da istituzioni internazionali (segue dettaglio sulla costruzione in Appendice). Il 20° membro del G20 è l'Unione Europea, che non è oggetto di survey.
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia
Attrattività dell'Italia - Logistica

Ranking Logistic Performance Index

Anche in termini di efficacia delle 
infrastrutture logistiche, l'Italia si 

colloca al 7° posto sul G20, ma 
sempre all’ultimo posto tra le 

grandi economie europee.

Fonte: AIBE (2021).

Note: il Logistic Performance Index utilizzato dall'AIBE è quello costruito dalla Banca Mondiale. Si basa su un'indagine mondiale degli operatori di terra
(spedizionieri globali e vettori espressi), con la quale viene fornito un feedback sulla "accessibilità " logistica dei paesi in cui operano e di quelli con cui
commerciano Il 20° membro del G20 è l'Unione Europea, che non è oggetto di survey.
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia
I principali fattori che influenzano le strategie di sviluppo delle multinazionali estere

Fattori che incidono sulle strategie di sviluppo in Italia e relativa importanza attribuita dalle multinazionali estere attive nell'industria (composizioni 
percentuali, biennio 2020-2021)

• Tra i fattori che incidono maggiormente sulle strategie di sviluppo in Italia, prevalgono le competenze specializzate, la capacità
manageriale, il presidio del mercato nazionale e la sicurezza.

• Tra i fattori che incidono meno sulle strategie di sviluppo in Italia vi sono la regolamentazione, gli incentivi fiscali, la tassazione e la
dotazione infrastrutturale.

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati Istat (2021).

Fattori che 
incidono 

maggiormente

Fattori che 
incidono meno
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia
Le nostre analisi mostrano l’esistenza di una relazione positiva tra il flusso di investimenti esteri e le performance 
economiche e di crescita dei Paesi nelle principali economie europee. 

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati United Nations – Unctad; IMF.

Relazione tra PIL pro-capite e flussi di IDE in entrata (valori a prezzi costanti in USD, 2000-2020) 

Italia Germania Francia Spagna Gran Bretagna

Gli IDE rappresentano un driver di sviluppo in termini di PIL, infatti la relazione per alcuni paesi quali l’Italia è positiva, come meglio
descritto di seguito.

La Germania presenta i valori di PIL pro-capite più elevati

La Gran Bretagna presenta i valori di flussi di IDE più elevati

L'Italia presenta valori particolarmente concentrati con riferimento al PIL pro-capite e valori più dispersi 

rispetto ai flussi di IDE
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia
Relazione tra performance nazionale e flussi di IDE in entrata  – Confronto tra Paesi

Relazione tra PIL pro-capite e i flussi di IDE in entrata (valori a prezzi costanti in USD, 2000-2020)

Francia Spagna Gran Bretagna

Italia • L'analisi, prendendo in considerazione i dati relativi alle
principali economie europee nell'ultimo ventennio, mostra
per l’Italia una relazione positiva tra IDE e PIL pro-capite.

• Ma anche per gli altri Paesi Europei è ravvisabile una
relazione positiva, eccezion fatta per la Germania.

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati United Nations – Unctad; IMF.

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati United Nations – Unctad; IMF.

Germania
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Il valore creato dagli investimenti esteri in Italia
Il valore creato dalle multinazionali in Italia, in termini di valore aggiunto realizzato e di investimenti diretti esteri in
entrata, è cresciuto significativamente nel tempo.
Valore aggiunto prodotto dalle imprese a controllo estero in Italia in % delle imprese residenti (2004-2017)

Nonostante il trend limitato dei flussi di IDE, il valore aggiunto prodotto dalle imprese a controllo estero rispetto alle imprese residenti è
in crescita evidenziando un contributo positivo crescente.

CAGR VA Servizi 2007-2017= 2,7%

CAGR VA Industria 2007-2017= 2,0%

CAGR VA Totale imprese a controllo estero 2007-2017= 2,4%

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati Istat (2019).
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I punti di forza del sistema produttivo italiano
Principali eccellenze

Economia circolare

79,3%

L'Italia è il Paese europeo con la più 
alta percentuale di riciclo sul totale dei 
rifiuti (circa il doppio della media UE).

Energia rinnovabile

Transizione 

ecologica

Transizione 

ecologica

47 GW

Enel, con la controllata Enel Green 
Power, è il più grande operatore 

privato al mondo nel settore delle 
rinnovabili, con 47 GW di capacità 

gestita nel 2020.

Export di prodotti green

Secondo gli studiosi di Oxford, l'Italia è 
il secondo Paese in termini di Green 

Complexity Index ("GCI", indicatore sintetico della

capacità di esportare prodotti green, che tiene conto del numero 
di brevetti ambientali depositati, del livello di emissioni di CO2 e 

delle politiche ambientali).

Agricoltura sostenibile

Transizione 

ecologica

Transizione 

ecologica

L'agricoltura italiana è tra le più 
sostenibili in Europa, in termini di 

emissioni di CO2 in milioni di tonnellate.
# 2

30

Design

L'Italia è il Paese europeo con il più alto 
numero di imprese di design sul totale 

delle europee.

Imprese culturali

L'Italia vanta la più alta percentuale di 
imprese culturali sul totale delle 

europee ed ha il più alto numero di siti 
Unesco.

Digitalizzazione e 

innovazione

15,5% 14,5%

Inclusione 

sociale

Fonte: Unioncamere e Fondazione Symbola.
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I punti di forza del sistema produttivo italiano
Principali eccellenze - Capacità di innovazione

Merita un discorso a parte anche la capacità di innovare che hanno dimostrato di possedere le imprese italiane. Tale capacità si evince da una serie di risultati
positivi che vengono di seguito riepilogati.

Fonte: Eurostat, Unioncamere e Fondazione Symbola.

Introduzione innovazioni di prodotto/processo Offerta di prodotti green tecnologicamente avanzati Industria farmaceutica

In base all'ultima rilevazione Eurostat, nel 
2018, tra le principali economie 

europee, l'Italia è quella che può vantare 
il più alto numero di innovazioni di 

prodotto o di processo rispetto al totale
di quelle introdotte in Europa.

L'Italia è uno dei Paesi con la migliore 
capacità di esportare prodotti green 

avanzati. In termini di GCI, l'indicatore 
sintetico che fornisce una misura di 

questa capacità, l'Italia ha fatto 
registrare un significativo avanzamento 

nel ranking tra la prima e l'ultima 
rilevazione. 

# 1
# 2
# 3
# 4
# 5
# 6

2014 
Germania

Italia

1995

Germania 
Svizzera 

USA
UK

Italia
Austria

USA Austria 
Danimarca 

Cina

=

=

L'Italia può vantare un ruolo di 
leadership in Europa anche in un altro 
settore tipicamente innovativo, quello 

farmaceutico, in cui è seconda soltanto 
alla Germania in termini di valore della 

produzione (ultima rilevazione: anno 
2018).

GCI



Le criticità del sistema produttivo 
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Le criticità del sistema produttivo italiano e gli obiettivi di crescita del PNRR
Le criticità del sistema produttivo italiano – Produttività e accumulazione di capitale 

A fronte dei punti di forza del sistema produttivo italiano descritti in precedenza, si rilevano tuttavia delle criticità nel sistema produttivo
stesso.

Livello di produttività Italia Germania Francia Spagna UE-27

• Nell'ultimo ventennio, la dinamica della produttività in Italia
risulta stagnante, con un divario crescente rispetto alle altre
principali economie europee e alla media UE-27.

• L'indice che esprime la produttività per ora lavorata mostra
come l'Italia si stia mantenendo su livelli sostanzialmente pari
a quelli dei primi anni 2000.

Fonte: Eurostat, Istat.

Il picco dell’indice di 

produttività si registra in Italia 

nel 2020 in concomitanza della 

diffusione dello smart working.

Accumulazione di capitale

• Tra i fattori alla base della scarsa dinamicità della produttività
del lavoro, vi è la debolezza della spinta derivante
dall’accumulazione di capitale.

• Dopo essersi fortemente ridotti per effetto della crisi nel
biennio 2008-09, in Italia, gli investimenti avevano segnato
una nuova e profonda caduta tra il 2011 e il 2013, che ha
ridotto i volumi di investimento di quasi un terzo.

* Nota: Gli investimenti fissi lordi sono costituiti dalle acquisizioni (al netto delle cessioni) di capitale fisso
effettuate dai produttori residenti a cui si aggiungono gli incrementi di valore dei beni materiali non prodotti. Il
capitale fisso consiste di beni materiali e immateriali prodotti destinati ad essere utilizzati nei processi produttivi
per un periodo superiore ad un anno. Fonte: Glossario Istat.



20L’attrattività del sistema Italia per le imprese estere: opportunità e prospettive del PNRR.

Le criticità del sistema produttivo italiano e gli obiettivi di crescita del PNRR
Relativamente alla produttività, le nostre analisi mostrano l’esistenza di una relazione positiva tra la produttività per ora
lavorata e gli investimenti fissi nelle principali economie europee.

Si evedenzia una relazione positiva tra l'indice relativo agli investimenti fissi lordi (che forniscono una misura dell'accumulazione di
capitale) e quello relativo alla produttività per ora lavorata: queste grandezze rappresentano, infatti, due delle principali criticità
del Sistema Italia.

y = 0,0839x + 92,402

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati Eurostat, Istat.

Relazione tra livello di produttività e accumulazione di capitale

Italia Germania Francia Spagna



21L’attrattività del sistema Italia per le imprese estere: opportunità e prospettive del PNRR.

Le criticità del sistema produttivo italiano e gli obiettivi di crescita del PNRR
L'Italia è, tra le principali economie europee, quella che presenta il più ampio gap fra investimenti infrastrutturali correnti 
e fabbisogno di investimenti, quasi del tutto ascrivibile al comparto dei trasporti.

• Dopo la profonda riduzione conseguente
alla crisi del 2008, l'Italia è, tra le principali
economie europee, quella che, in rapporto
al proprio PIL, presenta la minore spesa
per investimenti in infrastrutture di
trasporto.

Italia Germania Francia Spagna

Trasporti Settore energetico Telecomunicazioni Settore idrico

• Tra le principali economie europee, l'Italia è quella
che presenta il più ampio gap fra investimenti
infrastrutturali correnti e fabbisogno di investimenti
(per eguagliare le performance dei migliori pari),

• Tale gap è quasi del tutto ascrivibile al comparto dei
trasporti (circa 333 USD/mld stimati in termini
cumulati fino al 2040).

333 USD/mld 

cumulati fino al 

2040

Fonte: Elaborazioni Deloitte su dati Eurostat, Global Infrastructure Outlook.

Investimenti infrastrutturali

239 USD/mln fino al 2040

79 USD/mln fino al 2040

15 USD/mln fino al 2040

Anche il settore del trasporto 
portuale appare in difficoltà in 

termini di fabbisogno di 
investimenti, nonostante l’Italia 

possa vantare un'ottima 
posizione logistica.
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Le criticità del sistema produttivo italiano e gli obiettivi di crescita del PNRR
Le criticità del sistema produttivo italiano – Il carico fiscale è in costante crescita in Italia. Tra i Paesi OCSE, ad oggi, 
soltanto Danimarca, Francia e Belgio presentano un carico fiscale maggiore
Gettito fiscale come % del PIL – Principali economie europee

Italia

Germania

Francia

Spagna

Gettito fiscale come % del PIL – Graduatoria OCSE 2019, 2020

Fonte: OECD – Revenue statistics.

• In Italia, il gettito fiscale in rapporto al PIL è
stabilmente al di sopra del 40%.

• Tra le principali economie europee, soltanto la
Francia presenta valori più elevati.

• Rispetto agli altri Paesi OCSE, l'Italia è passata
dall'essere la sesta economia con il più alto gettito
fiscale rispetto al PIL nel 2019, ad essere la quarta nel
2020.
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Le criticità del sistema produttivo italiano e gli obiettivi di crescita del PNRR
Le criticità del sistema produttivo italiano – Reputation e instabilità politica

Fonte: Istat, World Bank, Transparency Interenational.

Economia sommersa e illegale in Italia

Political Stability Index – Italia

• In Italia, l'economia sommersa e illegale incidono stabilmente
per più dell'11% del PIL (sia pure in discesa).

• Secondo il Corruption Perception Index, l'Italia ha il peggior
posizionamento rispetto alle principali economie europee,
anche se sta migliorando sia il proprio score che il proprio
ranking.

• Il Political Stability Index, che misura la stabilità politica di un
Paese, mostra come l'Italia sia agli ultimi posti in Europa,
collocandosi alla 31 posizione su 45 in Europa.

Corruption Perception Index (CPI) - Italia

Score 0 100

Highly corrupt Very clean
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Le criticità del sistema produttivo italiano e gli obiettivi di crescita del PNRR
Il PNRR come stimolo per superare i limiti del sistema Italia

Eccellenze

Le più importanti 
eccellenze del sistema 

produttivo italiano 
riguardano l'economia 

circolare, le fonti di 
energia rinnovabile, 

l'agricoltura 
sostenibile, il design, 
le imprese culturali e 

la capacità innovativa. 

Criticità/Debolezze

Le principali criticità, 
che interessano il 

sistema produttivo 
italiano, riguardano la 

produttività, 
l'accumulazione del 

capitale, gli 
investimenti 

infrastrutturali, la 
reputation e il carico 

fiscale.

PNRR

• Le misure previste dal PNRR sono finalizzate ad intervenire
su alcune debolezze strutturali del nostro Paese con
l’obiettivo di aumentare il potenziale di crescita
dell'economia italiana.

• Gli obiettivi previsti dal PNRR dovrebbero concorrere al
superamento delle debolezze ed al rafforzamento delle
eccellenze.



Il PNRR come possibile opportunità
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Il PNRR come possibile opportunità
Il PNRR – La ripartizione delle risorse per Missioni e Componenti

In aggiunta allo stanziamento previsto dal PNRR (circa €191,5 miliardi tra prestiti e sovvenzioni), verranno anche erogate ulteriori risorse
dal Piano Nazionale Complementare ("PNC", €30,6 miliardi), per un totale di circa €222 miliardi a cui si aggiungono le risorse derivanti dal
Piano React EU (€13 miliardi). Complessivamente si disporrà di €235 miliardi di risorse straordinarie.

Missioni

Digitalizzazione, innovazione, 
competitività e cultura

Rivoluzione verde e 
transizione ecologica

Infrastrutture per 
una mobilità 
sostenibile

Istruzione e ricerca

Inclusione e coesione

Salute

Risorse PNRR e PNC (EUR/mld)Componenti Risorse PNRR (EUR/mld)

Totale risorse 191,5 EUR/mld Totale risorse 222,2 EUR/mld



27L’attrattività del sistema Italia per le imprese estere: opportunità e prospettive del PNRR.

Il PNRR come possibile opportunità
Il PNRR – Le Missioni e le principali opportunità

Infrastrutture per una mobilità sostenibile

Distribuzione del traffico (strada/rotaia)

Passeggeri Merci

90%

6%

54,4%

11%

La Missione mira a rafforzare e 
digitalizzare le infrastrutture, nonché 
a ridurre le emissioni incoraggiando il 

trasferimento dei passeggeri alla 
ferrovia.

3

Rivoluzione verde e transizione ecologica

Specificità dell'Italia

Unicità del patrimonio 
naturalistico e culturale

Maggiore esposizione a 
rischi climatici

Relativa scarsità di 
risorse tradizionali

2

Digitalizzazione, innovazione, competitività, cultura e turismo

Perché l'UE investe nel digitale

Migliorare la vita dei 
cittadini europei

Sovranità 
digitale europea

Creazione di posti di 
lavoro e competenze

Rafforzamento 
economico

1
Istruzione e ricerca4

Miglioramento qualitativo e ampliamento quantitativo dei servizi di 
istruzione e formazione.

Ampliamento delle competenze e potenziamento delle infrastrutture 
scolastiche.

Sostegno ai processi di innovazione e trasferimento tecnologico.

Inclusione e coesione5
Principali azioni

Politiche di sostegno alle 
famiglie, ai minori, ai disabili e agli 

anziani non autosufficienti

Potenziamento 
dell'edilizia 

pubblica 
residenziale

Salute6
Potenziamento del 

SSN

Rafforzamento della ricerca 
scientifica in ambito 

biomedico e sanitario

La destinazione delle risorse del PNRR è coerente con il fabbisogno necessario per colmare il gap infrastrutturale, favorire la transizione
digitale e quella ecologica. Alle prime tre Missioni sono infatti destinate la maggior parte delle risorse:

Missione 1
48,9 EUR/mld

(22% del totale delle 
risorse)

Missione 2
68,8 EUR/mld

(31% del totale delle 
risorse)

Missione 3
31,7 EUR/mld

(14% del totale delle 
risorse)



Conclusioni
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Conclusioni

• La posizione dell’Italia, come area di attrazione degli investimenti delle imprese estere, è stata
storicamente più debole rispetto alle principali economie europee.

• Tra IDE e il PIL pro-capite è emerso che esiste una relazione positiva.

• il valore creato dalle multinazionali in Italia è cresciuto costantemente e significativamente nel tempo,
rappresentando una leva di crescita in termini di PIL.

• L'Italia presenta dei fattori di attrattività particolarmente importanti, quali l'economia circolare, le fonti di
energia rinnovabile, l'agricoltura sostenibile, il design, le imprese culturali e la capacità innovativa, tuttavia
soffre di alcune criticità con riferimento al sistema produttivo ed infrastrutturale.

• Al fine di contrastare tali criticità, il PNRR rappresenta un'opportunità importante per determinare una
discontinuità sulle problematiche di produttività, infrastrutture, Ricerca e Sviluppo.

• La tempestiva ed efficace implementazione del PNRR rappresenta un’occasione irrinunciabile per
migliorare l'attrattività del paese Italia per le imprese internazionali e, quindi, per dare un impulso al
nostro sistema produttivo.
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