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CRESCITA EUROPEA
TRA 4 FUOCHI

Marco Fortis

del continente ha di fronte una stra-
da in salita: dovra passare indenne

la resilienza c’é stata ma I'economia
tra quattro fuochi.
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La crescita europea tra quattro fuochi

RESILIENZA NEGLI USA SE I RICAVI | A PRUDENTE MANOVRA
lﬁ% STATA MA NON RIPAGHERANNO FINANZIARIA
L'ECONOMIA LE BIG TECH PER GLI DELL'ITALIA E L'ESATTO
DEL CONTINENTE ~ ENORMIINVESTIMENTI  oppQSTO DEL QUADRO
HA DI FRONTE UNA  SULL'IA AVREMO PREOCCUPANTE
STRADA IN SALITA  RIPERCUSSIONI GLOBALI  DELLA VICINA FRANCIA
MarcoFortls ; Paesi europez, Germama esclu— ipali economie dell’Euro

'n pmmavera, a]l' arni

dello scoppio della gu ain

Medio Oriente, con i prezzi

di petrolio e gas che appari--

vano di nuovo pericolosa-

‘mente in ascesa (come dopo.
T'avvio della guerra russo-ucrai-
na), avrebbero fatto tutti una

firma in Europa sui ds
scita del Pil del terzo trir

diffusi venerdi dali’Eurostat e

dall'Istat. Tranne la Francia, ov-
viamente, dove ieconomia e in

do gia nelle ultlme settimane si
era parlato nei report € nei di-
‘battiti internazionali di una sor-
prendente “resilienza” dell'eco-

- la
crisi montante dello stretto di

Hormuz e delle aree limitrofe.
Si, la resilienza c’é stata, ma

non c’e di sicuro da sedersi su-

gli allori perché I'economia del

continente ha di fronte un per-

corso in salita e dovra cercare

di passare indenne non tra i
classm due fuochl ma addu‘it-j

se su1 bond, che sta penai}zzan '
do in questo momento molti

sa.

pre piu diffusi contro il “carovi-

ta?, benchél'inflazione del 2022

abb toccato picchi tre valte su-
1 o

tltmta j'duvuta. alla elevata dl-
peﬂdenza energetlca

nﬂmia Usa sospmta in questa
faseperol

degli inves i giganti
dell’hl-tech & dell’mtelhgenza

costl d; tali mveétimenn preva
lentemente a debito ead a}t: tassn

mente daritorni adeglmtl per leyy

socxeté

LE VAREAZ!ONI. ‘ :
Nel terzo trimestre 2026 1

~ Tisecondoé Ianpresa dell in-
flazione, che potrebbe determi-
nare un calo dei consumi, o}tre
che movimenti di protesta sem-

estema

ma dello ¢
to dello 0

che, ad inizio 202_ L
Monetario Intemazwnale ave-
va previsto in espansmne que-
stannodell'l%. ;
In termini tendenzmh i
sono aumentatz Tispetto. :
stesso trimestre del
dell',2% in Germania, dello
0,8% in Italia mentrela Fraxw A
ha accusato un calo dello 0,
Nel terz9 tnmestre del 20 j

anno fattn segnare le se-

2025
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ne cumulata del Pil dal quarto
trimestre 2019 pre-pandemia al
terzo trimestre 2026, La Germa-
nia attuaimen;e & inripresa gra-
ziealla forteiniezione di spesa e
investimenti pubblici, e cresce
un po’ di pitt dell’Italia, ma deve
ancora recuperare un fortlss1-
moritardo (figura3). .

‘La buona dinamica congiun-
turale ‘e tendenziale della Spa-
gnanelterzo trimestre (+0,6% e
+2,7%, rispettivamente), la cui
crescita di medio termine pero
‘quasi si dimezza a livello di Pil
pro capite, e la tenuta di piccoli
Paesi come Grecia e Portogallo
fortemente dlpendenu dal turi-
smo, non tranquillizza un’Euro-
pa che, oltre a dover attraversa-
re i fuochi dei debiti e dell'infla-
zione in aumento, nonché il de-
serto infuocato della sua sete di
energia, ha di fronte a sé I'enig-

Tasso di inflazione

(dati mensili, variazioni % annue)
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L'ENIGMA AMERICANU

Infattg 'ne} terzo trimestre d

sx, ma, senza I'a pporto degli i
vestimentiﬁss n
thaun m,s%;l‘nxam*eia;amza,, |
questo momento I'Am
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ra?,) : ma di una crescita americana
A livello di crescita -post-Co~ che appare tutt'altro che solida
wd ITtalia si mantiene epotenmalmente foriera dirica-
mente terza nel G7 pervariazio-  dute negative ;

' Avi npercu3310~
nl non soltanto sui ‘mercati fi-
nanziari ma suﬂ’economxa rea-
ledel mondointero.-

Anche alla luce di questo scg

manﬂt;ue per ora ka’pprezzabﬂe,

nonostante gli shock esterni, &

T'esatto opposto del quadro pre-

occupante della v;ci_n? Francia,
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Figura 2 - Dinamica tendenziale del PIL
(dati destagionalizzati, var. % rispetto allo stesso trimestre dell'anno precedente)
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Fonte: elaborazione Fondazione Edison su dati Istat, Destatis e Insee Elaborazione interna
Figura 3 - Crescita economica post-Covid dei paesi G7
e dell’euro area: 1° trimestre 2020 - 3° trimestre 2026
(dati destagionalizzati, var. % rispetto al 4° trimestre 2019)
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