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Grande Recessione e Previsioni di Crescita

La grande recessione (crisi economica mondiale) ha preso avvio negli Stati Uniti d’America nel 2007 in seguito
a una crisi del mercato immobiliare innescata dallo scoppio di una bolla immobiliare (crisi dei subprime)
producendo a catena una grave crisi finanziaria nell'economia americana. La recessione ha poi gradualmente
assunto un carattere globale, spinta da meccanismi finanziari di contagio, e perdurante (tranne alcune eccezioni
come India e Cina) con la spirale recessiva che si e ulteriormente aggravata, in diversi Paesi europei (europea

mediterranea e altri), con la crisi del debito degli stati sovrani europei.



Ogagi la crescita mondiale € molto piu lenta del passato e delle attese.

Le cause sono:

 rallentamento demografico,

* minori investimenti,

* piu debole dinamica della produttivita.

Il rallentamento é generalizzato, ma maggiore nelle economie emergenti (brusco rallentamento della Cina) strutturalmente
pit dinamiche: dall’inizio della crisi le prospettive di crescita sono diminuite di mezzo punto percentuale nei paesi avanzati
(da +2,6% medio annuo nel 2008 a +2,1% nel 2015) e di quasi due punti in quelli emergenti (da +7,0% a +5,1%).

L’evoluzione demografica
(a cui si possono ricondurre 0,6 punti di minor crescita globale (0,2 alla minor crescita della popolazione e 0,4 al suo invecchiamento)):

fattore di scala: la minore crescita della popolazione, a parita di dinamica del PIL pro-capite (la misura principe del benessere economico), riduce la
performance del PIL totale. Il rallentamento demografico mondiale e secolare: da +2,0% annuo nel decennio Sessanta a quasi zero alla fine di questo
secolo (+0,1% nel 2090-2100), secondo le previsioni ONU. In particolare, la dinamica della popolazione ¢ in calo da +1,2% nel 2005-2010 a +1,0% nel
2015-2020, sottraendo 0,2 punti percentuali annui alla crescita del PIL globale. La frenata demografica € egualmente distribuita tra paesi avanzati (da
+0,4% a +0,2%) ed emergenti (da +1,4% a +1,2%), dove comunque continuera a contribuire per un punto in piu alla dinamica del PIL.

invecchiamento della popolazione, che fa diminuire la quota di persone in eta lavorativa. Infatti, la crescita della popolazione compresa tra 15 e 64 anni si
riduce piu di quella totale: da +1,5% medio annuo nel 2005-2010 a +0,9% nei prossimi cinque anni, sottraendo ulteriori 0,4 punti alla crescita del PIL. La
dinamica della popolazione in eta lavorativa diventera negativa nei paesi avanzati (da +0,4% a -0,3%) e frenera anche in quelli emergenti (da +1,8% a
+1,2%), contribuendo quindi per un ulteriore mezzo punto alla migliore performance dei paesi emergenti rispetto a quelli avanzati. Inoltre, all’interno
della popolazione in eta lavorativa, I’invecchiamento tende a ridurre la partecipazione al mercato del lavoro, perché la quota delle persone che cercano
attivamente un’occupazione cala nelle fasce piu anziane di persone in eta di lavoro.

agisce in senso contrario una maggiore partecipazione delle donne al mercato del lavoro. Nei paesi avanzati, in particolare, questi due fattori si sono
controbilanciati nel periodo pre-crisi.




Pochi investimenti
resta da spiegare nelle stime FMI 1’altra meta del taglio di 1,3 punti percentuali (circa 0,8 punti per gli avanzati e 2,0 per gli emergenti).

« Carenza di domanda (attesa a persistere a lungo), in particolare nei paesi avanzati, e specialmente in Europa. Sotto forma di bassi consumi e, soprattutto,
caduta degli investimenti. Questi ultimi erano pari al 22,8% del PIL dei paesi avanzati negli anni 2000-2007 e sono scesi al 20,6% nel quinquennio 2010-
2014. In Italia questa quota e scesa addirittura da 21,6% nel 2007 a 16,9% nel 2015. | mancati investimenti, oltre ad abbassare la domanda, hanno
provocato la riduzione e 1’obsolescenza del capitale, diminuendo il PIL potenziale. In prospettiva, gli investimenti ripartiranno molto gradualmente, a un
ritmo comunque inferiore a quello pre-crisi. Secondo stime dell’FMI, essi spiegano la restante parte del rallentamento della crescita del potenziale nei
paesi avanzati nel quinquennio 2015-2020.

» Piu deboli prospettive dal lato dell offerta, che hanno avuto origine gia nei primi anni 2000.

Minori guadagni di produttivita

Nei paesi emergenti il ritmo di accumulazione del capitale non si € ridotto, anzi ha temporaneamente accelerato, anche perché alcuni paesi hanno adottato misure
di stimolo degli investimenti. In prospettiva, pero, pesera la necessita di avere un modello di crescita ribilanciato a favore dei consumi, in particolare in Cina.
Durante la crisi, piuttosto, negli emergenti ha frenato la dinamica della produttivita. Dinamica che e attesa rimanere su ritmi ben inferiori a quelli pre-crisi anche
nel 2015-2020; cio spiega 1’altra parte della loro minore crescita potenziale. Si sono affievolite, infatti, alcune potenti spinte positive che avevano consentito forti
guadagni di produttivita prima della crisi: maggiore partecipazione alle catene globali del valore, allocazione piu efficiente delle risorse nei settori piu produttivi e
riforme strutturali. In generale, e in atto un processo fisiologico di rallentamento delle economie pitu dinamiche che, dopo avere guadagnato posizioni
avvicinandosi alla frontiera tecnologica, devono rivedere il proprio modello di crescita. Nei paesi avanzati la dinamica della produttivita aveva rallentato gia prima
della crisi. Sempre secondo I’FMI, infatti, nei dieci anni precedenti il 2007 il suo contributo alla crescita annua del PIL & diminuito di 0,4 punti percentuali. Dopo
una frenata durante la grande recessione, la produttivita e tornata a crescere ai ritmi pre-crisi, ma ancora lontano da quelli registrati a cavallo del 2000. Questo
rallentamento e imputabile in parte a un mutamento della struttura produttiva, che ha ridotto il peso di alcuni settori ad alta produttivita, specialmente quello
manifatturiero. E in parte a un minore impatto stimato del progresso tecnologico, dopo un forte traino fornito dalla diffusione delle tecnologie dell’informazione e
della comunicazione, prima negli Stati Uniti e poi in altri paesi avanzati. Queste stime sono, comunque, molto incerte e i guadagni di produttivita derivanti
dall’utilizzo delle nuove tecnologie possono essere ancora ampi. Infine, nei paesi avanzati € diminuita anche la spinta offerta dall’investimento in capitale umano,
misurato con il livello medio di istruzione, poiché la quota di persone con istruzione secondaria e terziaria € ormai gia molto elevata. Cio sta accadendo, piu
lentamente, anche nei paesi emergenti.

http://www.confindustria.it/wps/wcm/connect/www.confindustria.it5266/86c26230-c326-44f8-a964-4a113999e746/Nota+CSC+12+2015+-+Crescita+mondiale.pdfPMOD=AJPERES& CONVERT_TO=url&CACHEID=86c26230-c326-44f8-a964-4a113999¢e746
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In Russia la parziale ripresa delle quotazioni petrolifere,
soprattutto alla fine dell’anno, e della domanda interna ha
attenuato la flessione del Pil, consolidando la prospettiva di un

ritorno alla crescita.



PIL Medio Oriente & Nord Africa
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Confronto tra “PIL Mondiale” e “PIL Medio Oriente & Nord Africa”
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| tassi di crescita della Cina hanno rallentato la corsa rispetto
agli anni precedenti: prosegue infatti la fase di transizione
dell’economia cinese, associata a una riduzione degli
investimenti pubblici e a un ri-orientamento verso i consumi.
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L’India ha confermato il suo dinamismo, con una crescita
sostenuta dai consumi privati e dagli investimenti, soprattutto
pubblici.



Sub-Saharan Africa
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Latin America & Caribbean
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I paesi dell’ America latina, e in particolare il Brasile, hanno
registrato nel 2016 uno dei peggiori andamenti degli ultimi anni.
Messico e Cile tuttavia hanno continuato ad espandersi.
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Come evidenziato nelle slides precedenti I’andamento percentuale del PIL della macro area di Europa
e Asia risulta il piu altalenante rispetto al resto del mondo. | valori percentuali e assoluti non
raggiungono ancora i valori pre-crisi a differenza delle economie di Medio Oriente e nord Africa, in
cui si nota una crescita lenta ma costante che li porta sulla soglia dei 25.000 trilion US $ quando la
nostra aera non si allontana dai 21.000.



Prodotto interno lordo'
(var. %)

Prodotto interno lordo@®

(quote percentuali sul Pil

Saldo di conto corrente
(in percentuale del Pil)

Aree e paesi mondiale)

Economie avanzate 21 1.7 20 20 424 419 M43 407 07 08 0,7 04
Stati Uniti 1.6 23 2.5 21 155 153 152 149 -26 -27 33 -35
Giappone 1.2 1.0 1,2 0,6 45 4.4 43 42 3.1 3.9 4.2 43

Area dell'euro 2,0 1,7 1.7 16 119 118 116 113 3.0 34 3.0 3,0

Economie emergenti e in via di sviluppo 42 41 4.5 48 576 581 6587 593 02 03 -03 -03

Europa centrale e orientale 47 3.0 3,0 3,3 3.5 3,5 3.5 35 20 19 -28 -28
Comunita degli Stati Indipendenti 2,2 03 1.7 2.1 4.6 45 4.4 43 28 -02 1,6 1.8
Russia 2.8 02 14 1.4 3.3 3,2 3.1 3.0 5,1 1,7 33 3.5
Paesi asiatici emergenti 6,7 6,4 6,4 64 306 316 325 334 2.0 1.3 0,8 0,7
Cina 6,9 6,7 6,6 62 171 178 183 188 2.7 1,8 1.3 1,2
India 79 6,8 7.2 7.7 7.0 7.2 7.5 78 -11 0% -15 -5
America centro-meridionale 01 -1,0 1,1 2,0 8,2 7.9 it 76 35 -21 21 23
Brasile -38 -36 0,2 1.7 2.8 2,6 25 25 33 13 13 1.7
Medio Oriente e Africa settentrionale 2.6 3.8 2.3 3.2 6,7 6,7 6,6 66 44 -37 -10 -06
Africa sub-sahariana 3.4 14 2.6 3.5 3.1 3,0 3,0 30 60 40 -38 -37
Sudafrica 13 0,3 08 16 0,6 0,6 0,6 o6 44 -33 -34 -36

11 A prezzi costanti e tassi di cambio basati sulle parita dei poteri d'acquisto.

% A prezzi costanti e tassi di cambio basati sulle parita dei poteri d'acquisto.

B Stime e previsioni.

Fonte: elaborazioni lce su dati Frmi, World Economic Outlook, aprile 2017

Nel 2016 I’attivita economica globale ha
registrato il tasso di crescita piu basso dal
2010 e ha rappresentato per le economie
avanzate un anno di forte rallentamento
rispetto ai tassi di crescita registrati nel
biennio 2014-15. Le stime mostrano una
crescita del Pil pari all’1,7 per cento nel
2016 e una leggera accelerazione nel 2017
(2 per cento).

| paesi emergenti hanno quindi continuato
a dare un contributo alla crescita del Pil
mondiale maggiore rispetto a quelli
avanzati e questo apporto appare destinato
ad aumentare.

Si allarga pertanto nuovamente il
differenziale di crescita tra paesi
emergenti e avanzati, che si era
progressivamente ridotto tra il 2009 e il
2015.

https://www.ice.it/it/sites/default/files/inline-files/Rapporto%202017%20-%20Capitolo%201.pdf



Contributi alla crescita del Pil mondiale
Variazioni percentuali
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Stime e previsioni.

Fonte: elaborazioni lce su dati Fmi
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Nei paesi dell’Area dell’euro, ad alcune dinamiche positive quali una politica monetaria espansiva,
un euro deprezzato e le ripercussioni della ripresa negli Stati Uniti, fanno da contraltare le incertezze
derivanti dall’andamento del negoziato sulle condizioni dell’uscita del Regno Unito dall’Unione
Europea, sancita dall’esito del referendum del giugno 2016. Anche se la crescita nel Regno Unito e
rimasta invariata al 2,4 per cento, un dato superiore alle attese e che ha contribuito a dissipare i timori
di una brusca frenata in seguito al referendum, restano incerte le conseguenze di medio e lungo
periodo della Brexit.

L’attivita economica dei principali paesi mostra dinamiche piuttosto differenziate. La crescita prevista
nel 2017 per la Germania (1,6 per cento) e il Belgio (1,6 per cento) e in linea con il dato dell’area; per
I’Irlanda (3,5 per cento) e la Spagna (2,6 per cento) le previsioni sono molto superiori alla media
europea; mentre la Francia (1,4 per cento) e, soprattutto, /’Italia (0,8 per cento), il paese che cresce
meno tra quelli dell’ Area dell’euro, Si

collocano sotto la media.

Euro Area
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Trilion US $ 2.203 2.391 2.185 2.125 2.276 2.073 2.130 2.152 1.833 1.859 1.935
Var % annue 8,52 -8,60 -2,75 7,12 -8,94 2,78 1,00 -14,82 1,45 4,06
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Europe & Central Asia

Albania Kyrgyz Republic
Andorra Latvia
Armenia Liechtenstein
Austria Lithuania
Azerbaijan Luxembourg
Belarus Macedonia, FYR
Belgium Moldova
Bosnia and Herzegovina Monaco
Bulgaria Montenegro
Channel Islands Netherlands
Croatia Norway
Cyprus Poland
Czech Republic Portugal
Denmark Romania
Estonia Russian Federation
Faroe Islands San Marino
Finland Serbia
France Slovak Republic
Georgia Slovenia
Germany Spain
Gibraltar Sweden
Greece Switzerland
Greenland Tajikistan
Hungary Turkey
Iceland Turkmenistan
Ireland Ukraine
Isle of Man United Kingdom
Italy Uzbekistan
Kazakhstan Kosovo
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OECD Members
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