
Periodo di riferimento
13-19 febbraio 2012

Approfondimento 

Germania, Indice Zew aspe
Germania, Indice Zew attua
Area Euro, Produzione indu
USA, Vendite al dettaglio (g

I dati

Approfondimento 
I risultati delle ultime e

Francia, Pil 4trim (t/t, prelim
Germania, Pil 4trim (t/t, prel
Italia, Pil 4trim (t/t, prelimina
Area Euro, Pil 4trim (t/t, pre
USA, Produzione industrial
Italia, Commercio estero (d
esportazioni: +4,2% (+2,4%);
USA, Inflazione (gennaio, a/, (g

(Dati in ordine cronologico di rilascio

Il commento In base alle stime prelimin
contratto dello 0,7% durante
consecutivo, dopo il -0,2% r
recessione. Anche l’Eurozon
alle attese degli analisti (-0,3
terzo trimestre in territorio poterzo trimestre in territorio po
appena concluso siano nega
dall’Istituto di ricerca tedes
aspettative future continuano
l’Eurozona nel suo compless
è aumentato nel mese di febb
Nel Bollettino mensile di febb
motivazioni alla base della
(tassi in ariati) I timidi segn(tassi invariati). I «timidi segn
emersi dalle indagini congiu
ripresa economica «molto gr
2011 «probabilmente molto
permangono tuttavia rischi a
sovrano e all’andamento sfa
inoltre, come a fine 2011 sian
condizioni per la concessione
in diversi Paesi» dell’Area, a
in pieno delle misure non co
programma ancora a fine me
all’1%).

Questa settimana le aste dei
dopo che nelle settimane sco
essersi allentate per effetto, d
M ti d ll’ lt d ll’i i i

L’approfondimento

Éupolis Lombardia Via Taramelli, 12/F

A cura di:
Elena Carniti
Antonio Dal Bianco 

Numero chiuso il: 
19 febbraio 2012

Monti, dall’altro, dell’immissio

EcoSette
6/2012

ettative economiche (febbraio): +5,4 (-21,6)
ali condizioni (febbraio): +40,3 (+28,4)
ustriale (dicembre, m/m): -1,1% (+0,0%)
gennaio, m/m): +0,4% (+0,0%)

missioni dei titoli del debito pubblico italiano 

(Zew)
(Zew)

(Eurostat)
(Dip. Comm.)

inare): +0,2% (+0,3%)
iminare): -0,2% (+0,6%)

are): -0,7% (-0,2%)
liminare): -0,3% (+0,1%)
le (gennaio, m/m): +0,0% (+1,0%)
icembre, m/m):
; importazioni: -0,8% (+0,2%)
/a): +2,9% (+3,0%)

(Insee)
(Destatis)

(Istat)
(Eurostat)

(Fed)
(Istat)

(BLS)) ( )

o. In parentesi il dato relativo al periodo precedente)

( )

ari Istat, il prodotto interno lordo italiano si sarebbe
e l’ultimo trimestre 2011. Trattandosi del secondo calo
registrato nel terzo trimestre, l’Italia è tecnicamente in
a registra un calo nel quarto trimestre, seppur inferiore
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ese (concessione di prestiti illimitati di liquidità a tre anni

titoli pubblici italiani erano attese con un certo interesse,
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one straordinaria di liquidità attuata dalla BCE.
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isto collocati titoli per un ammontare complessivo pari a 12
8 miliardi circa in scadenza. Il tasso medio sui BOT a 12
%, decisamente inferiore a quello registrato dall’asta del

%). Sui BOT la domanda è stata lievemente superiore
ntro 8,5), mentre per i BOT flessibili con scadenza a 127

molto alta pari a 8 5 miliardi contro un’offerta di appenamolto alta, pari a 8,5 miliardi contro un offerta di appena
so medio di asta si è attestato sull’1,546%.
hio attribuito dagli investitori all’Italia sembra essersi
stante il taglio del rating deciso dall’agenzia Moody’s il 13

e i risultati positivi dell’asta dei BTP triennali del 14 febbraio.
sui BTP a tre anni ha raggiunto i minimi dallo scorso marzo,
un rapporto di copertura tra domanda e offerta pari a 1,40.

oli a scadenza triennale erano stati collocati in asta ad un
entre nel corso dello stesso mese lo spread tra il BTPentre nel corso dello stesso mese lo spread tra il BTP
sco aveva raggiunto il livello record di 551 punti base (9

noltre ridursi la distanza tra il BTP a dieci anni e il
gnolo: questo differenziale, che nei primi giorni del 2012 si
se, ha raggiunto martedì 14 febbraio un livello decisamente
ase), segno che la situazione sul mercato del reddito fisso
mente normalizzando. Tuttavia le incertezze sulla soluzione

ono elevata la volatilità, come confermano le continue
tra i tassi all’alternarsi di notizie contrastanti (nella mattina

a il BTP decennale e il Bund era prossimo ai 370 punti,
rno precedente aveva superato i 400).
dei titoli pubblici italiani rappresentano segnali incoraggianti
di finanziamento del debito pubblico - nei prossimi 12 mesi
nza titoli per un controvalore di 351 miliardi di euro - ma
uo complesso.p
aborati dalla Banca d’Italia nel Bollettino Economico di

rendimenti sui titoli di stato dovessero mantenersi sui livelli
o lo spread oscillava intorno ai 500 punti), sarebbe prevista
aliano pari a 1,5% nel 2012, seguita da uno 0% l’anno
ù favorevole, che incorpora livelli dei rendimenti dei titoli di
scorsa estate (spread a 200 punti), prevede invece una

012 dell’1,2%, e una lieve espansione (+0,8%) già dal 2013.
isi della Banca d’Italia, grazie alle tre manovre correttiveisi della Banca d Italia, grazie alle tre manovre correttive

mbre, entrambi gli scenari sui rendimenti dei titoli di stato
il conseguimento di un avanzo primario dell’ordine del 5%
più favorevole, il rapporto debito pubblico/Pil calerebbe nel
livello prossimo al 120%.

superiore per la ricerca, la statistica e la formazione supporta
Regione Lombardia, attraverso la promozione e diffusione di un
enze al fine di sostenere, secondo il principio di sussidiarietà, lo
erritorio lombardo e degli enti, istituzioni e organismi a esso

one di dati economici rilasciati nel corso del periodo di riferimento
menti economici con approfondimenti dedicati all’evoluzione del


