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Il Fondo Monetario pecca di pessimismo

no tipicamente un riferimento

per gli istituti di ricerca che pro-
ducono scenari economici di medio e
lungo termine. In quello piul recente
il mio team ha rilevato, come prima
sensazione, una difficolta dei tecnici
del Fmi sul piano delle stime sia li-
neari sia what if che le ha portate ver-
so una visione prudenziale tendente
aun moderato pessimismo di medio:
pil globale 2025 stagnante.
Da un lato, il calcolo & giustificato
dall’instabilita geopolitica e geoeco-
nomica corrente e da problemi inter-
ni delle economie globalmente trai-
nanti. Dall’altro, la mia (e nostra) sen-
sazione ¢ che non sia stata pesata la
probabilita discontinua (non lineare)
di un miglioramento. Il macroscena-
rio generato dal mio gruppo di ricer-
canel dicembre 2023 con il sostegno
di una Al dedicata in sperimentazio-
ne da qualche anno, infatti, ha indivi-
duato un biennio di metastabilita (tut-
to trema, ma il sistema non crolla)
poi seguito da un miglioramento sta-
bilizzante dell’economia mondiale,
apartire dameta 2025, con probabili-
ta prevalente contro quella opposta.
Vaaggiunto che nella nostra scenari-
stica what if con agganciate probabi-
lita, evidentemente di tipo soggettivi-

le proiezioni globali del Fmi so-
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sta-bayesiano per I’assenza di dati
storici che permetterebbero 1’analisi
(simile a quella attuariale) delle fre-
quenze e di casi comparabili, abbiamo
rilevato un bipolarismo delle tenden-
ze: 0 va bene 0 va male, mentre il Fmi
quest’anno ci dice che andra beni-
no-malino.

Il Fmi fara aggiorna-
menti continui e credi-
bili dello scenario. Ma
qui appare opportuno
motivare per cenni la
scommessa contrarian
di tipo ottimistico.
Cina e America (vin-
ca Donald Trump o
Kamala Harris) non
stanno mostrando una
volonta di confronto
bellico diretto pur au-
mentando le loro capa-
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Fmi, non potra sostenere un’econo-
mia di guerra e dovra limitare, pur
senza abbandonarla, 1’aggressivita.
Pur ancora incerto il conflitto medio-
rientale, si nota la presenza di pom-
pieri. In sintesi, il rischio geopolitico
ha una probabilita di discesa pur es-
sendo il suo contrario non escludibi-
le.11 destino stagnante del pil italiano
come stimato dal Fmi ci sembra non
tenga conto del possibile effetto di-
scontinuo della disce-
sadel costodel denaro
e del (semi)rigore di
bilancio dello Stato
che ne migliora rating
e spread oltre allo sfor-
zo di detassazione del
ceto meno ricco. Inol-
tre, sto osservando un
flusso crescente di in-
vestimenti esteri in Ita-
lia. Poi noi vediamo
una ripresa della Ger-
mania dalla seconda
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cita militari e la com-

petizione geopolitica. La Cina, in par-
ticolare, € in una fase non breve in
cui dovra bilanciare I’eccesso di ca-
pacita produttiva con piu export, an-
che nella difficolta di stimolare i con-
sumi interni. La Russia, correttamen-
te vista in calo di pil nel 2025 dal

meta del 2025 con esi-
toeurostimolativo. Ritengo utile dare
un cenno ottimistico, possibile nei da-
ti, perché ritengo, come insegnatomi
da Paolo Savona, che la fiducia eco-
nomica & un fattore-chiave, pur nel ri-
spetto del realismo, in particolare per
I'Italia. (riproduzione riservata)




