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L’economia nel 2015 Cli Usa avranno una crescita robusta
¢ IAsia ha di fronte a s¢ un anno dg sviluppo: ma il Veechio
{;‘m inente vivra altri mesi di stagnazione, La ripresa del nostro

I'(
Yacse passa da riforme e da un aumento della domanda interna

UELLO CHE FRENA
LA LUMACA EUROPEA

di Alan Friedman 0,2 e 10 0,5%. La parola stagnazione descrive be-
ne anche un'eurozona che cresce di circa 0,9
punti percentuali, nella quale la Germania non
puo raggiungere pit dell'1% nel 2015 mentre la
Francia arrivera a fatica al traguardo dello 0,8.

Quello che potrebbe cambiare lo scenario eu-
ropeo e migliorare le prospettive in questo Pur-
gatorio che sembra non avere fine sono due va-
riabili: effetto della riduzione del prezzo del-
I'energia e di un deprezzamento o, meglio, di
una svalutazione de facto, a mio avviso gia in
€OTso, tra moneta europea e dollaro americano.

Alivello mondiale, per il Fondo monetario in-
ternazionale, il beneficio aggiuntivo del petrolio
a 50-60 dollari al barile potrebbe valere una cre-
scita migliorata fino allo 0,8%. In Europa, laridu-

1 principio di un nuovo anno pieno di incertezze  zione del costo dell’energia per le imprese, se
geopolitiche, le prospettive per 'economia fosse nellordine del 40% per tutto il 2015, do-
mondiale sono diventate inaspettatamente un Vrebbe farsi sentire, e con effetti assolutamente
pizzico pit positive, grazie allaiuto del crollore- ~ salutari: per le imprese sarebbe quasi come rice-
cente del prezzo del petrolio. vere una sorta di «8o euro». Tutto questo do-

La congiuntura ¢ sicuramente rosea per gli Vrebbe aiutare la crescita italiana. Ma se Yeffetto
Stati Uniti, che dovrebbero facilmente riuscirea  del crollo del prezzo del petrolio e positivo, il co-
raggiungere una crescita del 3%, e con poca di- sto del rischio geopolitico, come quello che de-
soccupazione. riva dalle sanzioni contro la Russia e la perdita in

Ci sara un buon ritmo di espansione anche in  termini di commercio tra Mosca e Paesi come
Asia, nonostante qualche preoccupazione sul- Germania e Italia, potrebbe risultare molto ne-
Y'eventuale rallentamento delleconomia cinese. ~gativo. Le stime non sono scientifiche ma si po-
1 tasso di crescita per Pechino, anche se sta de-  trebbe immaginare che Ja guerra economica in
celerando, dovrebbe arrivare al 7% nel 2015. I €Orso tra I'Ue e la Russia potrebbe costare in al-
prezzo dellenergia dovrebbe aiutare molto per- ~cuni Stati dell'Ue fino a mezzo punto di Pil, cosa

chéla & il piu grosso importatore almondo ~ che potrebbe annullare il beneficio derivante
dalla riduzione del prezzo dell'energia. Quindi,

effetto netto zero.
Se i due fattori, petrolio a basso prezzo e costo
geopolitico, si annullassero a vicenda, ci potreb-
Somma (quasi) zero be comunque essere per I'Ue e per I'ltalia un

aspetto positivo dovuto al deprezzamento in
corso dell'euro contro il dollaro. Se, come sem-
bra probabile, il biglietto verde continuera a raf-

Il costo delle tensioni geopolitiche
potrebbe annullare I'effetto del petrolio

a’basso prezzo. EI'euro debole aiuta forzarsi (poiché I'economia Usa é forte e robusta
1 export, ma non 1 consumi interni e la tendenza della € verso un

di petrolio. L'India, intanto, € sotto una nuova e rialzo dei tassi nel 2015) questo potrebbe portare

migliorata gestione economica, grazie al suo una piccola pioggia di denaro per alcuni im-
energico nuovo primo ministro, NarendraModi, Prenditori, perlexport, e potrebbe dare la sensa-
e dovrebbe arrivare a crescere trail 5 e il 6%. zione nostalgica di una svalutazione dellalira, in
Solo in Europa, nel Vecchio Mondo, e soprat- cui chi vende fuori dell'eurozona potrebbe senti-
tutto nell'eurozona, le prospettive non sono Ie uneffetto positivo del 10 0 15% nel 2015.
molto incoraggianti. Nel 2015, in Italia, la gente ~_Purtroppo, questo effetto salutare si fara sen-
non dovrebbe percepire una ripresa (anche ge tire quasi SO](? nel settore del n:lqde %n Italy, che
potrebbe esserci qualche lieve aumento negliin- ammonta a circa 400 o 500 miliardi, ovvero un
vestimenti e Consumi) ma piut[osto una sensa- guarto del Pil. POSI'EIVO senz’altro ma. non risolve
zione di stagnazione continuativa. Non c'8 tanto il problema della fievole domanda interna del-
da festeggiare se ITtalia avra una crescita tralo I'economia italiana. E non risolve il problema
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che resta sospeso sopra le nostre teste come una
spada di Damocle, e cioé il debito pubblico di
2.150 miliardi.

A livello europeo, purtroppo, lo spettro della
deflazione ¢ problematico per i Paesi con un k-
vello elevato di debito pubblico. C’é un altro fat-
tore negativo: la probabilita che il governo tede-
sco resti rigido e rifiuti di incrementare la sua
spesa pubblica e gli investimenti per stimolare la
propria economia. Un errore. I tedeschi esporta-
no cosi tanto che forse pensano di potersi per-
mettere di mantenere il rigore a livello interno e
approfittare della svalutazione de facto dell'euro.
Ma cosi faranno un danno a se stessi e al resto
dell'eurozona; di conseguenza, con la loro cre-

scita di un misero 1% nel 2015, i tedeschi acqui-
steranno anche meno merci italiane.

L’Europa si trova quindi di fronte un anno di
deflazione e stagnazione, e cosi anche I'ltalia.
L'anno che ci aspetta potrebbe, per la maggior
parte degli italiani, assomigliare agli ultimi do-
dici mesi. I tasso di disoccupazione, dovrebbe
cominciare a scendere a meta o forse alla fine
del 2015, ma lo fara in modo talmente soffice che
non si notera. Contro questo scenario di Purga-
torio prolungato, la questione che mi ha sempre
spaventato di piu € per quanto tempo e in quali
condizioni il tessuto sociale italiano possa reg-
gere, dopo anni di scoraggiamento e rassegna-
zione. Spero che il welfare rappresentato da fa-
miglie estese e altri ammortizzatori sociali possa
funzionare bene nel 2015.

Quello che ci attende sara quindi un altro an-
no non facile. Ma il 2016 potrebbe essere meglio.
SeI'Ttaliariesce a ritrovare un po’ di domandain-
terna nel 2015, e se il governo riuscira ad attivare
senza compromessi tutte le riforme messe sul
tavolo, allora ci potrebbero essere delle speranze
per il 2016. Ma quest’anno, il 2015, sara ancora
un anno di Purgatorio.
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