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Dopo il buon r isultato del secondo t r imest re 2004, la 
dinam ica della produzione indust r iale dovrebbe r idursi 
leggerm ente nei successiv i t re t r im est r i.  I l clima di 
f iducia delle im prese indust r iali,  dopo m esi di 
m iglioram ent i consecut iv i,  ha sm esso di accelerare in 
set tem bre, r isentendo del raffreddam ento della 
congiuntura internazionale. Ciò è part icolarm ente 
evidente per la Germ ania, m a anche in Francia si 
r ileva un indebolim ento dei giudizi degli im prenditor i 
sui livelli di produzione. Più ir regolare è apparso, 
invece, il prof ilo dell’indicatore di f iducia delle im prese 
italiane, influenzato da un processo di aggiustam ento 
delle scorte di m agazzino.  
 
A seguito dei r isultat i deludent i di agosto, in parte 
dovut i ad event i eccezionali ( quali,  ad esem pio, la 
chiusura tem poranea degli impiant i di produzione 
autom obilist ica in Francia) , nel terzo t r im est re 2004 la 
produzione indust r iale ( I PI )  dovrebbe crescere dello 
0,3% . L’indice dovrebbe aum entare dello 0,6%  nel 
quarto t r im est re per poi rallentare nel pr im o t r im est re 
2005 (+ 0,4% ), a r if lesso del m inor dinam ism o della 
dom anda m ondiale. Gli ult im i dat i uff iciali,  che si 
r ifer iscono in part icolare agli ordinat iv i regist rat i in 
Germ ania ad agosto, ed il declino delle aspet tat ive 
sulla produzione r ilevate dai t re I st itut i a part ire da 
giugno, hanno ev idenziato l’em ergere di una tendenza 
alla moderazione. 
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L’andamento dell’at t iv ità indust r iale dovrebbe 
r if let tersi,  con qualche r itardo, nella crescita del PI L, 
che dovrebbe quindi r im anere stabile allo 0,5%  f ino 
alla f ine dell’anno, per poi rallentare all’inizio del 2005 
(+ 0,4% ). Anche se in m isura m inore r ispet to al 
passato, la dom anda estera cont inuerebbe a st im olare 
la crescita dell’area dell’euro fino alla f ine del 2004. 
Nel pr im o t r im est re 2005, la favorevole evoluzione del 
PI L verrebbe frenata dal r itm o m oderato delle 
com ponent i della dom anda interna. I l tasso annuale 
medio di crescita per quest ’anno si at testerebbe 

dunque at torno all’1 ,9%  (corret to per  il diverso 
numero di giornate lavorat ive) .  
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Dal lato della dom anda, sono em erse dif ferenze fra i 
var i paesi:  Francia e Spagna hanno benef iciato di più 
v igorosi consum i delle famiglie, m entre questa 
com ponente di crescita ha segnato il passo in 
Germ ania e, sia pure in m isura m inore, in I talia. Dal 
mom ento che la f iducia dei consum ator i si è 
stabilizzata su un livello basso negli ult im i m esi ed il 
tasso di disoccupazione cont inua ad essere 
persistentem ente alto, per i consum i si prevedono 
tassi di crescita at torno allo 0,3%  fino al pr im o 
t r im est re del 2005. Una più favorevole dinam ica in 
Francia verrebbe com pensata da una debole spesa 
delle fam iglie in I talia, mentre la Germ ania è 
carat ter izzata da un profilo ancora incer to.  D’alt ra 
parte,  il perm anere di condizioni m onetar ie 
accom odant i e il rallentam ento at teso dell’inflazione 
pot rebbero sostenere il potere d’acquisto delle fam iglie 
e quindi favor ire i consum i all’inizio del 2005. 
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I l calo dei prezzi dei gener i alim entar i, dovuto a 
condizioni m eteorologiche nel com plesso favorevoli, 
com binato con una stabilizzazione dei prezzi del 
tabacco, dovrebbero com pensare il recente aum ento 
del prezzo del pet rolio (nell’ipotesi che la quotazione 
del Brent  r im anga at torno ai 40$ al bar ile f ino all’inizio 
del 2005) . I n conseguenza di ciò, l’inflazione dovrebbe 
dim inuire dal 2,3%  del secondo t r im est re al 2,2%  nei 
t re t r im est r i successiv i. 
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Questa pubblicazione viene elaborata congiuntam ente ed in tem po reale dall’I st ituto di studi e previsione 
econom ica tedesco I FO, dall’I st ituto francese I NSEE e dall’I st ituto italiano I SAE. Le previsioni vengono fat te 
usando st rum ent i previsiv i com uni ai t re I st it ut i,  che ut ilizzano serie temporali basate su I nchieste condot te 
da I st itut i nazionali,  dall’Eurostat  e dalla Com missione Europea.  
 
Ogni t re m esi,  gli I st it ut i congiunturali coinvolt i elaboreranno insiem e previsioni relat ive ai t re t r im est r i 
successivi che r iguardano la produzione indust r iale,  il PI L, i consum i delle fam iglie ed il tasso di inf lazione per 
la zona dell’euro.   
L’uscita della pubblicazione coinciderà con la seconda uscita dei cont i nazionali t r imest rali dell’Eurostat .  
 
Diagnosi più approfondite per ciascun paese coinvolto (Germ ania, Francia, I talia)  sono reperibili su:  
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