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economic AREA DELL’EURO IN RIPRESA

outlook

La ripresa nell’area dell’euro segnera il valore piu elevato nel primo trimestre del 2014, con un tasso di incremento del
PIL di 0,4% in termini congiunturali, per poi decelerare marginalmente nei due trimestri successivi. Rispetto ai mesi
precedenti la crescita risultera piu diffusa tra i settori e i paesi grazie al progressivo miglioramento della domanda
interna, che si aggiungera al contributo ancora positivo delle esportazioni nette. Gli investimenti privati continueranno a
aumentare nell’'orizzonte di previsione trainati dall’evoluzione dell’attivita economica e dalla necessita di ricostituire la
capacita produttiva dopo il brusco aggiustamento determinato dalla crisi finanziaria. La situazione ancora negativa del
mercato del lavoro e le politiche fiscali ancora restrittive in alcuni paesi determineranno una lenta crescita del reddito
disponibile e un conseguente modesto incremento dei consumi.

Sotto I'ipotesi che il prezzo del petrolio si stabilizzi a 107 $ al barile e che il tasso di cambio euro-dollaro fluttui attorno a
1,38, linflazione totale dovrebbe crescere solo marginalmente nei prossimi due trimestri, rimanendo ben al di sotto della
soglia del 2%. Una domanda estera piu debole da parte delle economie emergenti, soprattutto dall’Asia, e un
aggravamento delle tensioni internazionali in Europa Orientale, che potrebbe determinare un incremento brusco nel
prezzo del gas europeo, sono i principali rischi a ribasso associati a questo scenario.

Produzione industriale in risalita FIGURA 1| Indice di produzione industriale: area-euro
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Pil in crescita

La ripresa nellarea delleuro continuera nei prossimi FIGURA 2 | Crescita del PIL: area-euro
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Nel complesso, i consumi privati rimarranno ancora
deboli nei prossimi tre trimestri (+0,2% in T1, T2 e T3).

In base ai risultati delle inchieste, la mancanza di
attrezzature ha cominciato a costituire un limite per la
produzione manifatturiera. Questo fattore, combinato
con le migliorate prospettive di profitto, suggerisce un
rafforzamento della crescita degli investimenti lungo
I'orizzonte di previsione.

Nei prossimi tre trimestri la dinamica degli investimenti
risultera sostenuta (+0,8%, +0,4% e +0,7%), con una
decelerazione in T2 determinata da effetti climatici
temporanei che hanno influenzato negativamente il
settore energetico durante I'inverno 2013/2014.

Nonostante una tendenza generale positiva, gli
investimenti in  costruzioni rimarranno deboli. La
componente in macchinari e attrezzature al contrario
sara piu dinamica nell'orizzonte di previsione stimolata
dal migliorato clima di fiducia e da una graduale
stabilizzazione delle prospettive relative alla domanda
interna.

Inflazione in lieve aumento

In T1 2014, linflazione & cresciuta dello 0,7% dopo un
aumento dello 0,8% alla fine del 2013. Sotto I'ipotesi che
il prezzo del petrolio si stabilizzi a 107 $ al barile e che il
tasso di cambio euro-dollaro fluttui attorno a 1,38,
l'inflazione totale dovrebbe crescere marginalmente nei
prossimi due trimestri, rimanendo ben al di sotto della
soglia del 2% (+0,8% e +0,9% rispettivamente in T2 e
T3).

Questa dinamica riflette gli impulsi positivi del settore
energetico accompagnati da pressioni contenute dei
prezzi interni.

Con una domanda interna ancora debole e una
disoccupazione persistentemente elevata, linflazione
core non dovrebbe accelerare nonostante la ripresa
dell’attivita economica.

Previsioni 2014 (var. % , dati destag. corretti per num. giornate lavorative)
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FIGURE 3 | Indice armonizzato dei prezzi al consumo:
area euro
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Nota metodologica
Questa pubblicazione viene elaborata congiuntamente dall’lstituto di studi e previsione economica tedesco Ifo, dall’lstituto francese
Insee e dall’lstituto nazionale di statistica italiano Istat. Le previsioni sono basate su stime di consenso costruite con basi metodologiche
comuni ai tre istituti. | modelli di serie storiche usano indicatori ausiliari presi dalle inchieste rilevate dai singoli istituti, Eurostat e la

Commissione Europea.

Le previsioni, diffuse a cadenza trimestrale, si riferiscono ai tre trimestri successivi all’ultimo diffuso da Eurostat. Il set di indicatori
rilasciati comprende la produzione industriale, il PIL, i consumi delle famiglie, gli investimenti fissi lordi e il tasso di inflazione per la zona
dell’euro. L’uscita della pubblicazione coincide con la terza uscita dei conti nazionali trimestrali diffusi da Eurostat.

Diagnosi pitu approfondite per ciascun paese coinvolto (Germania, Francia, Italia) sono reperibili su:

® Ifo Konjunkturprognose, Ifo
®  Conjoncture in France, Insee
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