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1. Il contesto esterno all’area euro 
1.L’economia mondiale ha continuato a rafforzarsi. 
2.Gli indicatori delle indagini segnalano il perdurare del 

forte slancio del commercio mondiale nell’ultimo 
trimestre del 2017. 

3.A novembre l’inflazione a livello mondiale è aumentata. 
4.Nelle ultime settimane i corsi petroliferi hanno continuato 

ad aumentare. 
 

Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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2. L’attività economica della zona euro 
1. Nell’area dell’euro prosegue un’espansione solida e generalizzata. 
2. La spesa per consumi è aumentata ulteriormente, continuando così a svolgere il suo 

ruolo essenziale a sostegno dell’espansione economica in atto. 
3. I mercati del lavoro dell’area dell’euro continuano a migliorare, sostenendo così il 

reddito delle famiglie e la spesa per consumi. 
4. I consumi dovrebbero continuare a crescere e a evidenziare una buona tenuta. 
5. Nel terzo trimestre del 2017 gli investimenti delle imprese hanno subito una 

contrazione dopo un secondo trimestre vigoroso. 
6. Gli investimenti dovrebbero continuare a fornire un importante contributo alla 

crescita del prodotto nei prossimi tempi. 
7. La crescita delle esportazioni si è confermata robusta nel terzo trimestre 2017 e gli 

indicatori relativi al commercio segnalano un’espansione sostenuta nel periodo a 
venire. 

8. I più recenti indicatori economici segnalano il protrarsi nel breve periodo della 
vigorosa dinamica della crescita osservata di recente. 

Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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3. I prezzi ed i costi nell’area dell’euro 
1. L’inflazione complessiva misurata sullo IACP si è collocata all’1,4 per cento a 

dicembre 2017, in ribasso dall’1,5 registrato a novembre. 
2. Le misure dell’inflazione di fondo restano contenute, in parte a causa di fattori 

straordinari. 
3. Le pressioni sui prezzi dei beni industriali non energetici sono rimaste stabili, 

accompagnate da nuovi segnali indicanti un loro indebolimento nelle prime fasi 
della catena di formazione dei prezzi. 

4. Dati recenti confermano lo spostamento verso l’alto della crescita delle 
retribuzioni dal minimo toccato nel secondo trimestre del 2016. 

5. Le misure delle aspettative di inflazione di lungo periodo ricavate dal mercato 
sono leggermente aumentate, mentre quelle basate sulle indagini sono rimaste 
sostanzialmente stabili. 

6. I prezzi degli immobili residenziali nell’area dell’euro hanno accelerato 
ulteriormente nel terzo trimestre del 2017. 

Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 



S.A.F.- SCUOLA DI ALTA FORMAZIONE LUIGI MARTINO 8 
Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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4. La moneta ed il credito nell’area dell’euro 
1. L’aggregato monetario ampio ha continuato a espandersi a un ritmo sostenuto. 
2. È proseguita la graduale ripresa della crescita dei prestiti. 
3. L’indagine sul credito bancario nell’area dell’euro di gennaio 2018 indica che 

l’espansione dei prestiti ha continuato a essere sostenuta dall’incremento della 
domanda di credito da parte di imprese e famiglie e dall’allentamento dei criteri 
di offerta per i prestiti alle famiglie. 

4. I tassi sui finanziamenti bancari alle SNF e alle famiglie si sono mantenuti su 
livelli pari o prossimi ai minimi storici. 

5. Si stima che l’emissione netta di titoli di debito da parte delle SNF dell’area 
dell’euro sia lievemente diminuita nel quarto trimestre del 2017. 

6. Il costo dei finanziamenti per le SNF dell’area dell’euro si è mantenuto 
favorevole. 
 

Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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5. Gli andamenti finanziari nell’area dell’euro 
1. I rendimenti sui titoli di Stato dell’area dell’euro sono aumentati dalla metà di 

dicembre. 
2. I differenziali di rendimento sulle obbligazioni emesse dalle società non 

finanziarie (SNF) sono rimasti sostanzialmente stabili durante il periodo in 
esame. 

3. Nel periodo esaminato, gli indici generali del mercato azionario dell’area 
dell’euro sono aumentati. 

4. L’EONIA (Euro overnight index average) si è attestato su una media di -36 
punti base. 

5. Sui mercati dei cambi, l’euro su base ponderata per l’interscambio si è 
complessivamente apprezzato. 
 
 

Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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Fonte: BCE, Bollettino Economico n. 1 2018 
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Fonte: Marzo 2018 Proiezioni macroeconomiche 
per l’area dell’euro formulate dagli esperti della 

BCE – 8 marzo 2018 
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Fonte: Estratto del Bollettino economico della 
Banca d’Italia n. 1 – 2018 Data pubblicazione: 

19 gennaio 2018 
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