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Premessa 
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Frenata dell’economia globale nel 
2018
•

Tassi d’inflazione modesti anche 
nei paesi in full employment
•



Frenata dell’economia mondiale nella seconda parte del 
2018
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Tassi d’inflazione modesti anche nei paesi in full 
employment
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Fattori alla base della decelerazione: due chiavi di lettura
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Normalizzazio
ne politiche 

monetarie

• Aumento volatilità mercati azionari
• Tensioni finanziarie nei paesi emergenti

Aumento del 
rischio politico

• Guerre tariffarie
• Brexit
• Argentina, Venezuela, Turchia, Iran…



Reazione delle banche centrali alle tensioni finanziarie e 
discesa dei tassi d’interesse internazionali
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Recupero delle borse a inizio 2019
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L’aumento del rischio politico frena gli investimenti
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Le tensioni politiche sostengono il prezzo del petrolio
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Le tensioni politiche sostengono il prezzo del petrolio
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Battuta d’arresto del commercio mondiale 
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Frenata dell’industria globale
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Frenata dell’industria globale
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Indicatori congiunturali ancora in peggioramento
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Indicatori congiunturali ancora in peggioramento

9 maggio 2019
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La Germania è il paese più colpito dalla frenata globale
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La Germania è il paese più colpito dalla frenata globale
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La Germania è il paese più colpito dalla frenata globale
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I rischi di una frenata degli Stati Uniti
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(1) (2)
Se Trump forza la mano sulle guerre tariffarie…

Fine della fase espansiva della politica di bilancio

E’ bastato un piccolo rialzo dei tassi per creare 
problemi al mercato immobiliare

Basta la Fed per sostenere Wall Street?

Anche per le imprese Usa le barriere tariffarie 
possono essere un problema (specie se fanno 
rafforzare il dollaro!)



I rischi di una frenata degli Stati Uniti
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I rischi di una frenata dell’economia cinese
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Le guerre tariffarie frenano 
l’export

Le politiche di restrizione del 
credito

La prima fase del catching up è 
terminata 



I rischi di una frenata dell’economia cinese
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I rischi di una frenata dell’economia cinese
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I rischi di una frenata dell’eurozona
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Rischi politici: le elezioni europee

Verso un arresto delle riforme
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Le stime degli organismi internazionali
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CONFRONTO FRA PREVISIONI DI CRESCITA

var % medie annue

2018 2019 2020 2019 2020

Commercio mondiale 4.0 3.4 3.9 2.9 3.3

Prodotto interno lordo

Stati Uniti 2.9 2.3 1.9 2.4 1.9

Giappone 0.8 1.0 0.5 0.8 0.6

Cina 6.6 6.3 6.1 6.2 6.0

Regno Unito 1.4 1.2 1.4 1.3 1.3

Area euro 1.9 1.3 1.5 1.2 1.5

Germania 1.4 0.8 1.4 0.5 1.5

Francia 1.6 1.3 1.4 1.3 1.5

Italia 0.9 0.1 0.9 0.1 0.7

Spagna 2.6 2.1 1.9 2.1 1.9

IMF Commissione europea


