Congiuntura. Il cruscotto per capire in sintesi i segnali degli ultimi dati dell'economia a livello mondiale

Eurolandia fatica a trovare slancio

Numeri buoni dagli Usa - Il tasso di disoccupazione migliora solo in Giappone

di Fabrizio Galimberti

enza infamia e senza lo-
Sde‘. Nella breve storia

dell'indicatore del Sole
24 Ore del Lunedi la lancetta
del cruscotto si adagia vicino
allo zero, ¢ non per la prima
volta. Un "quasizero" che non
¢ perd un omogeneo rigor mor-
tis. Dei quattro protagonisti
dell'indice - Italia, Eurozona,
Usa e Giappone - i primi due
vedono bilanci complessiva-
mente negativi, il Giappone ¢
neutro e sono gli Stati Uniti, in-
vece, a tirare la volata (si fa
per dire, pitt che volata al mo-
mento ¢ un surplace).

Gli indici dei direttori agli
acquisti (Pmi, Purchasing ma-
nagers index) hanno valore
sia coincidente che anticipa-
tore, data la loro costruzione
(raccolgono sia i dati sulla si-
tuazione corrente che quelli,
come gli ordini, che guarda-
noal futuro), e in Europa dan-
no segnali complessivamen-
te distallo.

Per esempio, per I'ltalia gli
indici Pmi sono in pratica ri-
masti - in febbraio - sul livello
delmese precedente, maidati
sono superioriaquel so che se-
gna il confine fra I'andare in-
dietro e'andare avanti. L'eco-
nomia insomma cresce, ma di
poco e non accelera. Per I'Eu-
rozona,in particolare, irisulta-
ti sono ambigui: accelera I'in-
dustria e decelerano i servizi.
Un'"ambiguitd” che vale an-
che, all'incontrario, per gli in-
dici Pmidegli Stati Uniti.

Ma, al di la dei numeri,'la
"qualita” del dato americano &
buona, perché i servizi sono
una parte piu grossa dell’eco-
nomiarispetto alla manifattu-
ra, i cul andamenti sono stati
recentemente distorti dal ci-
clo delle scorte.

«Le azioni si pesano, non si
contano» usava dire - con po-

co rispetto della democrazia
azionaria - Enrico Cuccia. E
nel nostro indicatore invece i
singoli indici si contano e non
si pesano. Ma se si dovessero
pesare, forse il risultato sareb-
be un poco pitt positivo: a"pe-
sare”, infatti, sono gliindicato-
riavanzati dell’Ocse, che dan-
no segnali positivi per tutti i
paesi di antica industrializza-
zione, a cominciare dall'Italia.
Come gia detto in passato, i
segnali di ripresa che proma-
nano dalla continua ascesa di
questi indicatori sono anche
pit forti di quelli che si regi-
strarono in passato, inoccasio-
nedell'uscitadaaltrerecessio-
ni. E stato osservato che que-
ste indicazioni devono essere
prese con juicio, dato che espri-
mono la velocita con la quale
vachiudendosiil divario fraat-
tivita economicaeffettivae po-
tenziale:se il potenziale si éri-
dotto,acausadelle devastazio-
nidella Grande recessione (in-
vestimenti insufficienti arim-
piazzare I'obsolescenza degli
impianti), diventa piu facile
chiudereil divario. Marimane
vero che la coralita dei miglio-
ramentidi questiindici segna-
la anche un "tutto" che & piu
della somma delle parti.
Un’altra caratteristica posi-
tiva degli ultimi dati sta
nell'andamento della disoccu-
pazione. Questa ¢ unindicato-
re ritardato del ciclo, talché se
migliora vuol dire che gia da
qualche tempo é stato passato
ilpuntodisvoltainferiore. An-
che se in Italia (dove pero la
disoccupazione era cresciuta
primameno che altrove) il tas-
so aumenta ancora, nell’Euro-
zonae in Americasivastabiliz-
zando, mentre in Giappone ¢
calato di mezzo punto rispet-
to ai massimi toccati nella se-
condametadell’anno scorso.
fobrizio@bigpond.net.au

Il barometro della settimana

CRITERI EMETODOLOGIA
DEL «SUPERINDICE»

L’indicatore sintetico & costruito
coni daticongiunturali rilasciati

ogni settimanain Italia, Eurozona,

Stati Unitie Giappone.

I dati sono sceltifra quelli
disponibili e reputati pill
importanti come segnali—
coincidenti o anticipatori—
dei movimenti dell’economia.
La variazione del dato
viene classificata come
positiva o negativa e aogni
dato viene assegnato

un punteggio,da+2a-2

I punteggi vanno da:

Molto negativo (-2), negativo (-1), neutro (0), positivo (1) molto positivo (2)-I punteggi sono raddoppiati se 'indicatore & importante

ITALIA

(il punteggio, positivo PUNTEGGIO MEDIO COMPLESSIVO

o negativo, viene

raddoppiato se il datoé
considerato moltoimportante).
Facendo la somma dei 0
punteggi e dividendola per |
il numero dei datisi ]
ottiene il punteggio medio g -’
complessivo, cheé

 raffigurato nel cruscottoqui a

destra. Se questo numeroé
nella fascia positiva,

vuol dire che la ripresa sta
muovendo passi nella giusta
direzione; in caso contrario vuol
dire che la ripresa sta subendo
qualcheintoppo
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