apandemia ha cambiatoil

volto dell'economia globale,

influenzando in maniera
persistente le abitudini di
consumo e risparmio degli
individui. Il recente
aggiornamento di agosto 2021
delV’External Report database del
Fondo Monetario
Internazionale (FMI) consente di
analizzare gli ultimi 18 mesi con
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storico. A causa dei lockdown
generalizzati e delle restrizioni
imposte alle attivita economiche
che pili richiedevano contatto
fisicotrale persone,laquotadi
consumi rappresentata dai
servizi e scesa drasticamente
mentre il potere diacquisto dei
consumatori, compresso dalle
limitazioni, si & riversato sulle
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LOCKDOWN E SOSTEGNI PUBBLICI

EFFETTO PANDEMIA SU RISPARMIO E CONSUMI

—~Continua da pagina 1

oshift nellastruttura dei consu-
mi globali ha preso forma nel
secondo trimestre 2020, com-
portando una riduzione del 3,2%
della quota attribuibile ai servizied il
contestuale aumento di quella dei
beni durevoli(+1,9%) e non (+2,8%)
nelle economie avanzate,
Ilcambiamento nel patterndei
consumisié dimostrato persistente
duranteitrimestri successivi, nono-
stantele riaperture estive. L'ultima
rilevazione consolidata di febbraio
2021non mostraalcun cennodi
rientroversolo status pre-pandemico.
Questi effetti della recessione
pandemica sonoradicalmente
difformi da quanto osservato stori-
camente, Infatti le recessioni com-
portavano un incremento contenuto
(+1%) e graduale dellaquota dei
servizi rispetto aquelladeibeni
durevoli per via del minor costo
relativoinun contestodiriduzione
del reddito disponibile.
Specularmente alla compressione
dei consumi, i tassi di risparmio del
settore privato sono esplosinel 2020

intuttele macro-aree economiche.
Conun discreto colpo d’occhio, si
apprezzal'impennatadel tassodi
risparmio nelle economie avanzate
nel secondo e terzo trimestre 2020,
dapocomenodelloo,5% finoadun
piccovicino al 10% del PIL. Anche
durantela grande crisifinanziaria
internazionale del 2008-2009 (GFC)
il tasso di risparmio era cresciuto, ma
in maniera molto pili contenuta
raggiungendo I'1,9% del PIL soltanto
dopo18-21mesi dall'inizio della
recessione; si osservadunque diun
effetto 10 volte pit1 intenso.

Ad aprile 2021 questo overshoot
non erastatoriassorbito (nella stessa
fase del ciclo economico, nel 2009 si
registrava globalmente un tassodi
risparmio 4 volte inferiore). Le stime
del FMI prevedono unriallineamen-
toaivalori osservati durante la GFC
non primadel 2023.

Lacorrelazione tracrescita dei
tassi dirisparmio e crollo dei consu-
mi indotto dai lockdown é trasversale
atuttele economie avanzate. Daidati
& possibile affermare che doveil
lockdown & stato mediamente molto
duroitassidirisparmio sono cre-

sciuti maggiormente per via del pil1
forte effetto di compressione artifi-
ciale dei consumi.
Mailruolopreponderante éstato
svoltodaisostegnigovernativial reddi-
to,soprattuttonegli USA, doveil flusso
eccezionaledi trasferimentidirettie
bonushafattoinnalzareil tassodi
risparmiofinoal 20%del PILnel secon-
dotrimestre 2020. Nell'area Euro,
nonostantelivelli paragonabilidi
contrazione dei consumi, i trasferimen-
tigovernativihannoavutoun’entita 3
volteinferiore. In definitiva, larecessio-
ne pandemicadacuiilmondosta
emergendoéstatalapilisincronizzata
maisperimentata, conoltreilgsz delle
economieincontrazione contempora-
neamente. E statauna “sberla” formi-
dabilelecuiconseguenze amedio-lun-
goterminedevonoancoradefinirsi.
Marcello Minenna, Direttore Generale
dell’Agenzia delle Dogane e dei Monopoli
Q@Marcello Minenna
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Economie avanzate, il grande balzo dei tassi di risparmio

Andamento del tasso di risparmio delle famiglie durante le ultime
2 recessioni globali. In % del Pil
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