STOP ALLE VENDITE AUTO: UN
SEGNALE IMPORTANTE CHE NON VA
IGNORATO

Che a Settembre avremmo avuto le prime avvisaglie del rallentamento
economico del Paese era chiaro quasi a tutti, ma che tale rallentamento
potesse configurarsi in un crollo di consumi dei beni durevoli (quelli a
meta strada tra spese voluttuarie e investimenti) forse non lo
immaginava nessuno. Eppure a un giorno dalla fine del mese di
Settembre le statistiche fanno piovere gelide notizie quantomeno per il
settore dei beni durevoli che risulta ancora forse il piu importante per
I'industria nazionale: quello dell’auto.

IL TONFO DI FCA

Inutile dilungarci in dati e dettagli dal momento che tutti i media ne parlano in queste [#]
ore: le vendite complessive di autoveicoli sono discese di un quarto rispetto a
Settembre di un anno fa . Ma cio che fa piu paura ¢ il tonfo di Fiat Chrysler: il 40% in
meno, evidentemente collegato alla forte quota di offerta con motorizzazioni Diesel e
inoltre riferibile a un ulteriore importante fenomeno : le vendite ai privati si sono ristrette
di piu di quelle a imprese e societa di noleggio.

STOP ALLE AUTO TRADIZIONALI

=] Il fenomeno dunque sembra essere di costume prima ancora che congiunturale: il

Paese ha visto ridursi drasticamente i consumi privati e le vendite di auto “nazionali”
(che sono probabilmente anche quelle con il minor contenuto di innovazione tecnologica).
Guarda caso crescono le vendite di auto ibride, elettriche e “SUV” (cioe “sport utility
vehicle”) come la nuova Alfa Romeo Stelvio.
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L’INDOTTO AUTOMOBILISTICO

Inutile ricordare che l'industria automobilistica occupa in Italia circa 160mila persone [x]
(ivi compreso l'indotto della medesima che conta per piu della meta del totale) e
genera esportazioni per circa 20 miliardi di euro. Il collasso del mercato interno non aiuta
il settore a investire sul proprio futuro e ad incrementare 1’'occupazione.

DECRETO EMISSIONI O TIMORI CONGIUNTURALI ?

[x] Molti hanno attribuito la colpa di cio all’incertezza ormativa che riguarda le emissioni

dannose dei veicoli, che sicuramente ha contribuito a comprimere le vendite di auto
Diesel. Ma quanto dipende dalla situazione di incertezza politica e dal “battage” dei
“media” (gli organi di informazione) contro 1’attuale maggioranza di governo e le sue
politiche ?

I “guru” si sperticano ad affermare che non c’entra nulla ma io giurerei il contrario (e
probabilmente insieme a me la maggioranza silenziosa del Paese) : il Paese ¢
profondamente spaccato in due tronconi e tutti i santi giorni gli euroburocrati, i mercati
finanziari e gli organi di informazione buttano benzina sul rogo che si e acceso. E la gente
nel dubbio cosa fa? Risparmia! Ovviamente, mette fieno in cascina per possibili momenti

peggiori.
I CONSUMI DUREVOLI SONO I PRIMI AD ESSERE RINVIATI

Aspettiamoci percio se questo e vero di vedere ridotti consumi anche di molti altri beni [¢]
durevoli, dall’arredo agli elettrodomestici. La spesa per consumi (complessiva) era
cresciuta nel 2017 del +1,6% (piu della crescita del Prodotto Interno Lordo, pari a +1,5%).
Quest’anno vedremo, ma quasi sicuramente la transizione verso un’ltalia diversa sara
difficile, tanto dal punto di vista dei rapporti con I'Unione Europea (forse anche a ragione)
quanto nella correzione di tutti i numerosissimi squilibri interni dovuti alla cultura
clientelare e assistenziale che si e stratificata nell’ultimo decennio.

L’INCERTEZZA ARRIVA DALL’ESTERO

x]  Questo non significa che possiamo avere fiducia: se il quadro politico sembra avere un

solido consenso popolare e sara orientato a proseguire nelle politiche di stimolo alla
crescita economica e ragionevole pensare che la speculazione contro i nostri titoli di stato
non durera all’infinito. Ma per il momento il segnale fornitoci dalla frenata dei consumi per
i beni durevoli (i primi ad essere rinviati quando ci sono timori) e forte e chiaro: I'Italia non



e ’America di Trump e la sua fragile economia rischia una brusca frenata se non si
interviene in tempo e se la guerriglia degli organi di informazione prosegue imperterrita!

Stefano di Tommaso

VERSO UN “PIANO MARSHALL”
ITALIANO
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Il Governo Italiano ha fatto chiaramente capire alla comunita
internazionale che non intende rimanere indifferente alla tragedia del
Ponte Morandi di Genova, che rischia di trasformarsi in una immagine
pubblica fortemente negativa per il Bel Paese (dove le infrastrutture
collassano perché non sono sufficientemente controllate e dove quindi
anche il turismo e il business sono potenzialmente a rischio) e si
appresta a dialogare con la Commissione Europea per lanciare un suo
piano Marshall per la ricostruzione e la manutenzione delle principali
opere pubbliche.

L’iniziativa -un vero e proprio anticipo sulla Manovra Economica d’Autunno- riguarderebbe
una miriade di infrastrutture, la parziale ri-nazionalizzazione delle Autostrade per 1'Italia
(API, il veicolo attraverso il quale Atlantia controlla il 50% delle concessioni autostrada)
nonché la ricostruzione di migliaia di scuole, il riassetto di circa 10.000 strade e di parte
dei circa 60.000 ponti presenti nel territorio, viene valutata secondo le prime stime non
ufficiali in almeno 80 miliardi di euro, anche a causa del pesante ritardo con il quale sono
proceduti sino ad oggi gli interventi manutentivi ordinari.
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PERCHE UN “PIANO MARSHALL” =]

L'Italia infatti soffre piu di altri paesi del ritardo di numerosi investimenti che altrove sono
stati spesso finanziati con risorse private ma quasi mai a casa nostra. Gran gran parte delle
infrastrutture viarie italiane ha superato infatti i 50 anni di eta, che corrispondono alla vita
utile associabile alle opere in calcestruzzo armato realizzate con le tecnologie disponibili
nel secondo dopoguerra (anni ‘50 e '60).

Il problema e di grandi dimensioni e di forte impatto mediatico: il costo di un ponte e stato
fino ad oggi all’incirca pari a 2.000 euro/mq. dunque le cifre necessarie per evitare altre
tragedie come quella accaduta e provvedere all’'ammodernamento dei soli ponti italiani piu
a rischio ammonterebbero a decine di miliardi di euro. Per questo motivo si descrive
I’operazione come il “piano Marshall” delle infrastrutture stradali italiane, basato sulla
sostituzione di gran parte di esse con nuove opere caratterizzate da una vita utile
decisamente superiore ai 50 anni (in buona parte scaduti) del passato.

=]
Si veda in proposito il grafico qui sopra riportato, che mostra investimenti in infrastrutture
viarie che si sono mantenuti relativamente stabili in Germania e Francia, sono tornati a
crescere in Gran Bretagna, mentre sono bruscamente crollati in Italia con 'arrivo della
crisi economica (dai quasi 14 miliardi del 2007 fino a 3,4 miliardi del 2010 e da allora non
si sono quasi piu ripresi. Nel 2015 ammontavano a 5 miliardi di euro contro gli 11,7 della
Germania, i 10 della Francia e i 9 della Gran Bretagna (che ha molti meno chilometri di
strade dell’Italia):
Per non parlare dell’andamento generale degli investimenti pubblici in Italia e in  [3]
Europa (grafico a destra):
UNO STIMOLO AL PRODOTTO INTERNO LORDO
L’iniziativa riguardante gli investimenti infrastrutturali avrebbe anche un secondo
interessante risvolto, che e quello di avere tutte le caratteristiche per fungere da
importante stimolo al prodotto interno lordo italiano (potrebbe arrivare ad ammontare a un
intero punto percentuale in piu di P.I.L.) nell’anno in corso e nel prossimo, rilanciando cosi
tanto ’occupazione (che resta stabilmal di sopra del 10%) e gli investimenti produttivi
delle imprese che ne saranno coinvolte.

(=]

Ultima ma non trascurabile caratteristica di questa iniziativa sarebbe la possibilita di
considerare il finanziamento (in deficit rispetto al budget statale) di tali spese pubbliche in
maniera differente rispetto alla spesa corrente e, come tale, sembra che possa contare su
una prima approvazione informale della Commissione Europea, proprio perché basato su
investimenti e dunque potrebbe essere interpretato come cosa diversa dal precedente
programma (essenzialmente composto di linea dura con I'Unione Europea e maggiori voci
di spesa corrente) con il quale il governo penta-leghista era stato varato.

D’altra parte il reddito di cittadinanza e la “Flat Tax” (la tassa sul reddito fino a 100mila
euro ad aliquota unica 15%) di fronte all’'immane sciagura di Genova oggi possono anche
attendere uno o due semestri (si e stimato che possano costare fino a 6 punti percentuali di
P.I.L.) mentre se nel frattempo si potesse registrare una maggior crescita dell’economia -
nell’ordine, diciamo, del 2% (in linea con la media europea)- questo potrebbe aiutare non



poco ad attuare, in un prossimo futuro, anche le iniziative elettoralmente piu rilevanti per
la base che ha votato I'attuale maggioranza politica.

=]
ITALIA SORVEGLIATO SPECIALE
L’'Italia in questi giorni post-ferragostani & chiaramente il “sorvegliato speciale” delle
agenzie di rating di tutto il mondo, ma e anche un enorme macigno che puo avere la massa
critica per far cadere a pezzi la costruzione europea qualora le sue finanze pubbliche si
avvitassero in una sequela di aspettative negative e maggiori tassi di interesse, che
significherebbero maggior costo del debito pubblico, il quale a sua volta ridurrebbe
automaticamente la sostenibilita del medesimo. Un‘iniziativa volta a contrastare i timori e
la sfiducia dei mercati potrebbe giovare molto, cosi come anche la tempestivita della
manovra potrebbe aiutare moltissimo alla credibilita del Paese.

(]
L’attesa degli analisti infatti per i nostri conti pubblici & “border-line”, atteso che la
crescita economica nel 2018 e vista in calo rispetto a quanto registrato con il governo
Gentiloni e che nessuno si aspetta inasprimenti fiscali o innalzamenti delle aliquote IVA
(come previsto nel “giugulare” patto di stabilita sottoscritto in precedenza con la
Commissione Europea) per contrastare il deficit derivante dalla deriva della spesa
pubblica, che ogni anno si incrementa significativamente piu del prodotto interno lordo.
UNA “MANOVRA D’AUTUNNO” ANTICIPATA GIOVEREBBE ALLA CREDIBILITA
INTERNAZIONALE DEL NUOVO GOVERNO
Dunque e piuttosto probabile che con quelle premesse si arrivi a sfondare il tetto del [x]
3% (in rapporto al P.I.L.) del deficit di bilancio e, senza qualche altra notizia di segno
positivo, sarebbe difficile convincere la comunita finanziaria internazionale della costanza
di sostenibilita del debito pubblico. Sino ad oggi il Ministro Tria si e prodigato in generiche
dichiarazioni ma poi non ha detto nulla di piu concreto, mentre la delibera anticipata a fine
Agosto o ai primi di Settembre di una Manovra Finanziaria d’Autunno (che rischia per altri
versi di risultare decisamente “caldo” per il Governo) che risulti compatibile con le
esigenze di stabilita sarebbe un atto collegiale dell’intero Esecutivo e potrebbe aiutare
moltissimo a ristabilire la fiducia internazionale (e con essa la riduzione del famigerato
“spread” con i titoli di stato tedeschi).
Stefano di Tommaso

AGLI “SMEMORATI DELLA BREXIT”


https://ilgiornaledellafinanza.it/2018/06/29/agli-smemorati-della-brexit/

Quello che mi accingo a scrivere non e un vero e proprio articolo, bensi
una sorta di riepilogo dei fatti intercorsi che vorrei dedicare agli
smemorati della Brexit, quegli stessi sapientoni di cui il “mainstream” é
stracolmo che, all'indomani del 23 Giugno 2016 (quasi esattamente due
anni fa), avevano inequivocabilmente proclamato il crollo prossimo
venturo dell’economia della Gran Bretagna e sbraitato che persino noi
europei ne avremmo sofferto pesanti ricadute!

I

Le testate dei giornali e le principali televisioni avevano letteralmente tuonato: “orrore”!
La preoccupazione erano riusciti a instillarla persino nei piu convinti fautori della
disgregazione dell’'Unione Europea. E il motivo era evidente: evitare che il fenomeno del
distacco si ripetesse in altri paesi dell’Unione.

Ebbene: da allora ad oggi la London Stock Exchange e cresciuta di quasi il 28% (ed era
andata ancor meglio prima che mutassero le circostanze internazionali) come del resto le
altre borse del vecchio continente e quella tedesca, al centro del movimento europeista
convinto, € maggiormente cresciuta solo di un ulteriore 2%.

(]

Per non parlare dei titoli di stato britannici, il cui spread con la Germania e sceso invece
che salire di circa un quarto di punto. Peraltro nel frattempo i conti pubblici della Gran
Bretagna hanno raggiunto (a differenza di tutto il resto d’Europa) il pareggio di bilancio.
Del resto anche la situazione politica, che si era infiammata di polemiche nei giorni
successivi all’esito del referendum sulla Brexit, oggi sembra quasi del tutto tranquillizzata,
con i sondaggi che attestano che i consensi dei partiti separatisti sono oramai scesi ai
minimi della storia recente in Scozia e in Ulster.

B

La Sterlina si e indubbiamente svalutata nell’immediato dopo-referendum, ma poi e



ampiamente risalita e, a due anni di distanza, e risulta oggi limata contro Dollaro di un
magro 5% (il biglietto verde peraltro ¢ oggi ai massimi di periodo sulle valute di tutto il
resto del pianeta)! E non si puo non tenere conto della situazione di partenza del 2016, che
vedeva un’ampia sopravvalutazione della Sterlina, cosa che faceva si che una svalutazione
competitiva fosse comunque in preparazione, per volonta del Governo di Sua Maesta, per
rendere piu interessanti le esportazioni inglesi. Tant’e vero che da allora ad oggi il
disavanzo delle partite correnti si & quasi dimezzato, scendendo ad un misero 3,8%.

Nemmeno l'inflazione ha fatto grandi progressi da allora ad oggi. A Londra siamo arrivati
al 2,6%, cioeé piu o meno quanto atteso negli Stati Uniti d’America e, se non fosse che
dipende quasi interamente dalla risalita del prezzo del petrolio, sarebbe peraltro (per ambo
le sponde dell’Atlantico) una mezza buona notizia perché prima della Brexit il target del
2% non si riusciva a raggiungerlo, facendo temere per gli effetti recessivi derivanti dalla
stagnazione dei prezzi.

Se invece prendiamo le stime del Fondo Monetario Internazionale sulla crescita economica
per i prossimi due anni vediamo che... sono pressoché identiche a quelle dell’Unione
Europea: circa 1'1,5% annuo !Il bello e che -nonostante questi incontrovertibili fatti
numerici- gli “sbraitanti” della Brexit (tra i quali buona parte della stampa e dei
commentatori occidentali- non hanno mai cessato di gridare “al lupo!” con argomenti tra i
piu vari: dalle grigie prospettive per il futuro che essi delineano (sulle quali ogni opinione &
sempre buona) fino all’affermazione ricorrente che “il peggio deve ancora venire”. 1l
sospetto che ci fosse un lievissimo interesse politico a farlo mi sfiora appena...

(]

Per lo stesso motivo probabilmente oggi ritornano pesanti le minacce dello spread tra I
nostri titoli di stato e quelli tedeschi: I'idea che I'Italia possa assumere un atteggiamento
euroscettico sconvolge i programmi di chi sino ad oggi ha dettato 1’agenda europea (a
proprio favore).

Al che, potrebbe risultare utile ricordare ai catastrofisti della Brexit, rumorosi, invadenti e
smemorati, una massima che John Maynard Keynes ripeteva spesso a coloro che si
preoccupavano troppo di fantomatiche tendenze negative di lungo periodo: a costoro egli
rispondeva che “nel lungo termine saremo comunque tutti morti” !

Stefano di Tommaso



