Congiuntura. Il cruscotto perinterpretare, in modo sintetico, gli orientamenti che arrivano dai piti recenti dati dell’economia reale a livello mondiale

La finanza non spegne i segnali di ripresa

Gli indici anticipatori americani evidenziano un consolidamento del mercato immobiliare

di Fabrizio Galimberti

eanche la tragicomme-
N diagrecaeriuscitaascal-

fire Pavanzare della ri-
presa,chehasegnato in quest’ul-
timo mese una marcataaccelera-
zione. Nella breve storia
dell'indicatore qui a fianco, il
punteggio medio & il migliore
finora registrato.

E interessante notare che gli
urti alla fiducia originati dal tor-
mentone ellenico avrebbero do-
vuto inprimisinteressare 'Euro-
pa.Mainumeridiconoaltrimen-
ti. Traguardando gli indicatori
perareageografica,idatidel me-
se sono imigliori per I'area euro.
Seguonoidatiitalianie poi quel-
liamericanie giapponesi(questi
ultimi addirittura, in media, in
territorio negativo). Come si
spiega la mancanza di grosse ri-
percussioni reali della crisi che
sta agitando la finanza interna-

LE VALUTE
L'indebolimento dell’'euro
€ un vantaggio in pill
peril recupero

di competitivita

dell mdustna europea

zionale? Cisono almenotre spie-
gazioni. Primo, le prospettive
della Grecia sono in effetti gra-
me, ma in fondo quel paese con-
ta poco, come stazza economi-
ca, nel contesto europeo (e an-
cor meno in quello mendiale). Il
fatto che la Greciadovrastringe-
re la cinghia e assodato adesso
come era assodato tre mesi fa, e
tutto quel che & successo, per
quanto giornalisticamente allet-
tante, non cambia questo dato di
fondo:unaforte politica restritti-
va in Grecia ha scarse ripercus-
sionisuglialtri paesi.
Secondo, é vero chelacrisimi-
nala fiducia e, attraverso l'effet-
to contagio (Portogallo, Spagna,
monetaunica...), minacciaditra-
vasarsi sull'economia reale e in-
debolire le propensioniallaspe-
sa. Ma, per un mondo che ha gia
attraversato i mesi ben pitt bui
dellacrisifinanziariadel 2008, le
incrinature della fiducia sono
contusioni pilt che ferite; tanto

pilt che sotto sotto si sa che la
Grecia sara salvata, in un modo
o nell'altro. L'eurozona non pud
permettersi il fallimento di uno
statomembro, e le retidisicurez-
za internazionali - dalla Ue alla
Beeal Fmi~giasipreparanoate-
nere la Grecia fuori dal mercato
per 2-3 anni, con finanziamenti
diretti dei deficit di bilancio, per
il tempo necessario a completa-
re 'aggiustamento.
Terzo,’indebolimento
dell’euro rispetto al dollaro -
non viene solo per nuocere. Un
euro pit1debole favorisce lacom-
petitivita-prezzo dei produttori
europei e fornisce un tassello in
pilt al mosaico della ripresa nel
Vecchio continente.
Naturalmente, un euro pilt de-
bole implicaun dollaro pili forte
(il cambio ¢ un’altalena) e sim-
metricamente si dovrebbe allo-
radire che loslancio dell'econo-
miaamericanane vienerallenta-
to. Gli Stati Uniti, pero, possono
agevolmente sopportare questo
svantaggio valutario, dato che la
tendenza di fondo dell'econo-

mia americana continua a esse-

re positiva, e forse pilt positiva
diquanto si pensi. Specialmente
gli indici anticipatori proiettano
liete novelle, e anche gliindicato-
ri ritardati, come quelli relativi
al mercato dellavoro, danno se-
gnididisgelo. Il mercato immo-
biliare aveva dato a cavallo
dell’anno segni di ripresa, ma
la lettura era ostacolata dagli
effettitemporaneidegliincen-
tivi posti in essere. Esauriti al-
meno alcuni di quei program-
mi, l'edilizia residenziale era
tornata nella prostrazione, ma
gliultimi datisegnalano unrisve-
glio, sia per quel che riguarda gli
acquisti di case esistenti che gli
acquisti di case nuove, mentre
continua quella stabilizzazione
dei prezzi che e condizione es-
senziale per il risanamento del
mercato delle abitazioni.

Solo il Giappone fa ancora
fatica a uscire dalla recessio-
ne. Ma la sua posizione geo-
grafica - adiacente a regioni
del mondo, dall’Asia all’Au-
stralia, che continuano a cre-
scere - fa pensare a un conta-
gio, questa voltabenefico.

fabrizie@bigpond.net.au

CRIPRODUZIONE RISERVATA

I—l barometro delle ultime quattro se—tanéne volgeal bello

CRITERIEMETODOLOGIA
DEL «SUPERINDICE»
SINTETICO

Lindicatore sintetico

é costruito a partire
daidati congiunturali
rilasciati ogni settimana
eriguardantiItalia,
Eurozona, Stati Uniti

e Giappone.

Anchese laripresa

étirata dai paesi
emergenti

(dove peraltro
idatistatisticisono
spesso di dubbia qualita),
vale lapenaseguire

le economie «occidentali»
(includendovi
ilGiappone, malgrado
lasuacollocazione
geografica), perché

sono quelle dove
laripresasideve

radicare peressere
veramente globale.

I dati sono sceltifra quelli
disponibili e reputati pit
importanti come

segnali - coincidenti
oanticipatori — dei movimenti
dell’economia.
Lavariazione deldato
viene classificata come positiva
onegativa
eaognidatoviene assegnato
un punteggio,

da+2a-2

(il punteggio, positivo
onegativo, viene
raddoppiatoseildato

& considerato particolarmente
importante).
Facendolasomma
deipunteggi e dividendola
perilnumero dei dati
siottiene il punteggio
medio complessivo,

che éraffigurato

nel cruscotto quiinalto
adestra.

Sequesto numero

& nellafascia positiva,
vuoldireche laripresa

sta muovendo passi

nella giusta direzione;

in caso contrario
vuoldireche laripresa
stasubendo
gualcheintoppo

_ I punteggi
vanno da:

ITALIA

Fiducia imprese

Fiducia famiglie

Tasso disoccupazione
T

Vendite detta glio
N {1

Pmi manif. & servizi

Produzione industriale
T

Export

Fatt. e ordini
[ e

EUROLANDIA

PMI composito
R 7 ey

Ordini industria

Vendite dettaglio

e (1]

Produzione industriale
R

Export
T ST

Superindice

EUROLANDIA-GERMANIA

Disoccupati
R T

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

USA

Consumi famiglie

Vendite dettaglio
N

Pmi manif. & servizi
_Wﬂ s

Spese costruzioni

Export

Ordini industria

Sussidi disoccupazione

Mercato immobiliare
R e

Produzione industriale

Permessi edilizi
I, T

Fiducia famiglie
D 5 5

Indice anticipatore
I T

Ordini beni durevoli
SRR 7

Vendite nuove case
b s

Indice prezzi case

T

GIAPPONE

Tasso disoccupazione

e —— @

Produzione industriale

Indice Pmi

Indice anticipatore

Ordini macchinari

Fiducia famiglie :
_“'rad:} 4 B s o

Indice tutte industrie
L R 1]

- INTERNAZIONALE

Prezzi materie prime

Baltic dry Index o

PUNTEGGIO COMPLESSIVO

Punteggio medio complessivo




