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Le tensioni si allentano, ma la crescita e stagnante

Il PIL nell’area dell’euro si & contratto, come previsto, dello 0,3% in T4. Sia la domanda interna sia quella
estera hanno registrato una flessione. La crisi del debito sovrano ha influenzato I'economia reale attraverso
I'aumento del costo del credito e gli investimenti privati sono diminuiti dello 0,5%. I consumi delle famiglie
hanno mostrato un calo (-0,5%) a causa dello sfavorevole clima di fiducia e della perdita di potere di
acquisto. Il rallentamento del commercio internazionale, soprattutto all‘interno dell’area, ha penalizzato le
esportazioni. Tuttavia, dallinizio del 2012, le tensioni finanziarie si sono attenuate grazie ai piani di
consolidamento fiscale in alcuni Stati membri, al rafforzamento della disciplina di bilancio e agli interventi
della Banca Centrale Europea (BCE). Come risultato, il clima di fiducia ha registrato un marginale
miglioramento. Nei prossimi trimestri I'andamento del Pil sara caratterizzato da una sostanziale
stagnazione. Il consolidamento fiscale e le condizioni sfavorevoli del mercato del lavoro graveranno sul
consumo privato,; I'allentamento delle tensioni finanziarie alleggerira le condizioni di accesso al credito, ma
gli investimenti privati rimarranno fermi. Infine, non si possono escludere ulteriori rialzi del prezzo del
petrolio, in aumento dall’inizio dell’'anno a causa di fattori geopolitici. Assumendo che la quotazione del
Brent si stabilizzi a 125 dollari al barile e che il tasso di cambio dollaro-euro fluttui attorno a 1,33,
l'inflazione dovrebbe raggiungere il 2,2% a settembre in discesa dal 2,6% di marzo 2012. Questo scenario
€ caratterizzato da numerosi rischi al ribasso: nuove turbolenze finanziarie, possibili tensioni sociali a
causa delle sfavorevoli condizioni del mercato del lavoro e delle riforme fiscali che pesano sulla crescita e
rallentamento piti marcato di quanto atteso nei mercati emergenti.
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Nota metodologica
Questa pubblicazione viene elaborata congiuntamente ed in tempo reale dall'Istituto di studi e previsione
economica tedesco IFO, dall’Istituto francese INSEE e dall'lIstituto nazionale di statistica italiano Istat. Le
previsioni vengono fatte usando strumenti previsivi comuni ai tre Istituti, che utilizzano serie temporali basate su
Inchieste condotte da Istituti nazionali, dall’Eurostat e dalla Commissione Europea.
Ogni tre mesi, gli Istituti congiunturali coinvolti elaboreranno insieme previsioni relative ai tre trimestri successivi
che riguardano la produzione industriale, il PIL, i consumi delle famiglie, gli investimenti fissi lordi ed il tasso di
inflazione per la zona dell’euro. L'uscita della pubblicazione coincidera con la terza uscita dei conti nazionali
trimestrali dell’Eurostat.
Diagnosi piu approfondite per ciascun paese coinvolto (Germania, Francia, Italia) sono reperibili su:

- Ifo Konjunkturprognose, IFO Nikolay Hristov +49 (0) 89 92 24 1225

-Conjoncture in France, INSEE = Responsabili : Olivier Redoules +33(0) 14117 6005

- www.istat.it, ISTAT Roberta De Santis +39 (0) 64 67 33 620
Prossima uscita: 4 luglio 2012 (terza uscita dati Eurostat sul PIL)
Prossimo orizzonte temporale: quarto trimestre 2012
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