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Molte nubi all'orizzonte fanno prevedere un anno difficile per I'economia mondiale. Forse
(si spera) non sara un'altra grande recessione ma certamente gli indicatori economici e le
tensioni geopolitiche che osserviamo vanno tutti nella stessa direzione. Se nel 2007 pochi
avevano avuto la capacita di vedere la crisi finanziaria che stava arrivando, oggi ci sono a
disposizione molti elementi e messaggi univoci che non potranno far dire ai governanti che
non si erano accorti di quello che stava succedendo.

Partiamo dagli indicatori delle tre grandi aree economiche del mondo, Europa, Stati Uniti,
Cina: in Europa lindicatore composito della fiducia sulle prospettive economiche
dell'euroarea € al livello piu basso da due anni e cala ininterrottamente da 12 mesi. La sua
piu grande economia - la Germania - ha avuto una forte battuta d'arresto: la produzione
industriale & calata dell'1,9 per cento in novembre rispetto a ottobre, quando gia era calata
rispetto a settembre. Visti i forti legami che I'economia tedesca ha attraverso le catene del
valore con le altre economie europee, in primis quella italiana delle industrie del Nord, un
rallentamento della Germania ha immediate ripercussioni sul resto del continente.

Gli Stati Uniti continuano a crescere ma non come prima causa anche la guerra
commerciale con la Cina. James Bullard, presidente della Federal Reserve di St. Louis e
membro votante del comitato che prende le decisioni di politica monetaria negli Stati Uniti
ha esplicitamente parlato di rischi di recessione in una intervista sul Wall Street Journal di
ieri, se continuasse I'aumento dei tassi di interesse. Diversi sondaggi tra esperti iniziano a
mostrare percentuali non trascurabili di coloro i quali vedono un rischio recessione nel
corso dei prossimi 24 mesi.

La Banca mondiale ieri ha rivisto al ribasso le stime di crescita della Cina per il 2019 e
questo ulteriore rallentamento si ripercuotera su tutta l'area in quanto la Cina é I'hub
produttivo intorno al quale ruotano le produzioni di molti Paesi del Sud-Est asiatico. Ma

anche Apple si & accorta di cosa significhi un rallentamento della domanda cinese:



I'annuncio di vendite piu contenute in Cina rispetto alle attese ha fatto crollare il valore di
Borsa della societa, che in un giorno ha perso 75 miliardi di dollari.

Accanto a questi indicatori economici, ci sono molti fattori di rischio di tipo geopolitico.
Primo fra tutti gli esiti della guerra commerciale tra Cina e Stati Uniti: entro il 1° marzo
bisognera trovare un accordo, altrimenti scatteranno tariffe piu elevate su 200 miliardi di
dollari di beni cinesi che produrranno ulteriore instabilita e rallentamento nell'economia
mondiale. Poi c'e la sostenibilita dei Paesi emergenti - Argentina e Turchia su tutti - che,
essendo indebitati in dollari gia subiscono gli effetti negativi di un aumento dei tassi di
interesse americani. Come la storia insegna, da crisi economiche possono derivare
instabilita sociali e politiche, profonde e pericolose.

L'incertezza che ancora aleggia sulla Brexit - tempi, condizioni, modalita- non aiuta certo il
clima di fiducia in Europa, che dovra vedersela in maggio con elezioni del Parlamento
europeo che potrebbero imprimere direzioni nuove al processo di integrazione.

Se dovessero materializzarsi tutti gli elementi di rischio, avremmo un problema nel
problema: rispetto a 10 anni fa, il mondo € molto piu diviso, manca una forte leadership
americana, si prediligono soluzioni individuali rispetto apolitiche condivise e coordinate. La
capacita e volonta dei grandi leader di sedersi intorno a un tavolo per affrontare una nuova
crisi globale & quantomeno dubbia.

L'ltalia, in un contesto cosi complesso, si presenta con la sua debolezza atavica di un alto
debito pubblico e una manovra economica che aumenta ulteriormente il deficit pubblico
senza dare una spinta significativa alle prospettive di crescita. Insomma, un'ltalia debole in

un contesto internazionale a rischio.



