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INTERVISTA A KRISTALINA GEORGIEVA (FMI)

DS6901 DSpo01

«Nessuno vince lll una

guerra commerciale»

Gianluca Di Donfrancesco —a pag. 3

L'intervista. Kristalina Georgieva. La direttrice
generale del Fondo monetario internazionale:
«La frenata degli Stati Uniti ha ricadute per tutti»

«Nessuno
vince in

una gucerra

commeraale»

‘ Gli sviluppi geopolitici
possono
aumentare
i rischi al ribasso
per I'economia globale

Gianluca Di Donfrancesco

Roma per partecipare al
vertice Ue-Africa, la
direttrice generale
dell’Fmi, Kristalina
Georgieva, tracciaun

anadrn della citiiazinne economica
GuaGio Glua SItiaZione ClOnomia

globale, tra dazi e conflitti. E
all'Italia raccomandala piena
attuazione del Pnrr e riforme, per
accelerarela crescita.

Partiamo dal summit Ue-Africa.
Che cosa siaspetta?
Vedo questo vertice come
un’opportunita per celebrarela
resilienza che i Paesi africani hanno
dimostrato e rafforzare
ulteriormente il sostegno dei
partner dell’Africa. Permettera di
fare il punto sui progetti concreti
che promuovono lo sviluppo
dell’Africa nel quadro del Piano
Matteie del Global Gateway della
Ue. L'Italia e i partner europei
hanno gia investito pesantemente
in infrastrutture sostenibili,
trasformazione agroalimentare,
energia pulita e connettivita
digitale in tutta I’Africa. Al summit,
spero che potremo delineare come

‘ A Roma per il vertice Ue-
Africa: quando i due
continenti «lavorano
insieme diventano pil
prosperi e sicuri»

questi sforzi possono essere
accelerati, creando postidilavoro e
rivitalizzando le comunita.
Altrettanto importanti saranno le
discussioni sul rafforzamento del
commercio intra africano, in
particolare nell’ambito dell’Area
continentale di libero scambio.
Quando Europa e Africalavorano
insieme, mettendo in comune
finanziamenti, competenze e
tecnologia, diventano pili prospere
esicure. Sono grata alla premier
Meloni per I'invito al vertice. In un
mondo di maggiore incertezza, una
cooperazione pitiprofondacla
chiave per sbloccare vantaggi
condivisi e I'Fmiha un ruolo unico
da giocare a questo riguardo.
Ilservizio del debito estero
costera ai Paesi africani 89
miliardi di dollarinel 2025,
secondo le stime del G20. Molti di
questi Stati sono finanziariamente
vulnerabili. Per parlare in modo
credibile di cooperazione equa,
non si dovrebbe prima affrontare
questo problema?
Haragione: gli elevati oneri del
debito sono un vero e proprio freno
allo sviluppo. Molti Paesi spendono

Gli elevati oneri

del debito sono

un vero e proprio freno
allo sviluppo, serve
una soluzione duratura

un’ampia parte delleloro entrate in
interessi anziché in scuole, ospedali
ostrade. Lapandemia e isuccessivi
shock globali hanno spinto
bruscamente verso I’alto i rapporti
debito-Pil e anche se questi si sono
stabilizzati in molti casi, la
pi‘t‘:SSu‘Jﬁt": rimane intensa.E :51,
abbiamo bisogno di una soluzione
duraturabasata su tre pilastri: piti
forte riscossione delle entrate
interne; continuo sostegnoa
condizioni agevolate da parte dei
creditori ufficiali; aumento degli
investimenti privati. Nei casi in cui
il debito supera chiaramentela
capacita dirimborso, unaattenta
ristrutturazione puoliberare
risorse per la crescita. Mala
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ristrutturazione da sola non basta.
Deve essere abbinataa riforme
volte amigliorare i sistemi fiscali,
ad aumentare la trasparenza del
debito e arafforzarele istituzioni,
inmodo che, una volta ritrovatala
stabilita, i Paesi rimangano su un
percorso sostenibile, Al'Fmi
sosteniamo attivamente i nostri
membri nella riduzione sostenibile
deilivelli di debito, attraverso
azioni interne e mobilitando
finanziamentiagevolatie
investimenti esteri.

In aprile, ’Fmi ha tagliato le
stime di crescita globale per il 2025
al 2,8%, un livello storicamente
basso. Intanto, i conflitti non sono
statirisolti e ¢’eé Pescalation tra
Israele e Iran. Pensa che ci saranno
ulteriori revisioni al ribasso nei
prossimi aggiornamenti delle
previsioni?

Le nostre previsioni di riferimento di
aprileriflettevanola notevole
incertezza di quel momento, in
particolareI’acuta escalation delle
tensioni commercialiela
conseguente imprevedibilita
politica. Da allora, abbiamo assistito
ad alcuni sviluppi che potrebbero
migliorareleggermentele
prospettive a breve termine. Questi
includono recentiaccordi
commerciali, comel'allentamento
deidazitraUsaeCinaetraUsae
Regno Unito, nonché I'annuncio
degli Usa del 9 aprile di sospendere
molti aumenti tariffari. Mentre gli
Usahannointrodotto nuovi dazisu
alcune importazioni diacciaioe
alluminio, la tendenza pitt ampia dei
negoziati ¢ benvenuta e potrebbe
contribuire amoderarelafrenata
sullattivita globale. Tuttavia,
rimaniamo in un contesto altamente
incerto. Alcuni dati recenti mostrano
chelacrescita & stata anticipata, in
vista delle azioni sui dazi,eora
stiamo vedendo un quadro
contrastante negli indicatoriad alta
frequenza, compresi alcuni segni di
deviazione dei flussi commerciali.
Ma gli sviluppi geopolitici possono
aumentareirischial ribasso per
I'economia globale. Per quanto
riguardal’escalation tralsraelee

Iran, abbiamo vistoiprezzidel
petroliosalireacirca7s dollarial
bariie' ¢ stiamo monitorando
attentamente ogni potenziale
perturbazione sui mercati. Restate
sintonizzati: il prossimo mese
pubblicheremo I'aggiornamento
dell’outlook economico globale.

Nelle vostre previsioni, gli Usa
rallentano notevolmente. La
riforma fiscale di Donald Trump
aggiungera 2.800 miliardi di
dollari al gia alto debito pubblico
in dieci anni. Damotore della
crescita, gli Usa stanno diventando
unrischio globale?

Gli Usa sono un attore centrale
nell’economia globale, quindi un
rallentamento haricadute
ovunque. Nelle nostre previsioni di
riferimento di aprile, si prevedeva
chela crescita Usarallentasse
all',8% nel 2025, a causa
dell’aumento dell'incertezza
commerciale e del raffreddamento
della spesa interna. Allo stesso
tempo, 'aumento dei deficit fiscali
e del debito pubblico richiedono
molta attenzione: se lasciati
incontrollati, possono minarela
fiducia dei mercati, allontanare gli
investimenti privati e limitarela
capacita di risposta agli shock
futuri. Daun punto di vista globale,
persistenti deficit fiscali Usa
contribuiscono agli squilibri globali
ealle pressioni sui flussi di capitale,
anche per le economie pil1
vulnerabili. Ecco perché
continuiamo a sottolineare
I'importanza di ricostruire i
cuscinetti fiscali, garantire la
prevedibilita delle politiche e
lavorare con altri Paesi per
mantenere apertii mercati.

Le guerre commerciali non
hanno senso economico: stiamo
assistendoaunritorno alla
supremazia dellapolitica
sull’economia, dopo unalungaera
di presunta subalternita?
Lapoliticael’economia sonoda
sempre intrecciate, ma dopola
Guerra fredda abbiamo assistito a
un’apertura dei mercatisenza
precedenti. Oltre 2 miliardi di
lavoratori sono entrati nelle catene

globali del valore, sollevando
milioni di persone dalla povertae
riducendo le disparita tra Paesi.
Tuttavia, all'interno di molti Stati,
non é stato fatto abbastanza per
una condivisione ampia di questi
guadagni, alimentando la reazione
politica degli ultimi anni. Ma una
cosa e chiara: nessuno vince in una
guerra commerciale. Le nostre
analisi mostrano che un’escalation
delle tensioni commercialie
I'elevata incertezza politica
colpiscono la crescita e fanno
salireiprezzi.

Il Pil italiano € tornato alla
crescita zero-virgola, nonostante il
Pnrr. Quali sono le vostre
raccomandazioni?

L’Ttalia ha mostrato una benvenuta
resilienza: la crescita del primo
trimestre € stata sostenutada
investimenti e consumi, mentre
I'occupazione haraggiuntoun
livellorecord. Tuttavia, I'incertezza
nel commercio globale pesa su
fiducia ed esportazioni e rimangono
gli ostacoli alungo termine, come
I'invecchiamento della popolazione.
Prevediamo unacrescitadicircalo
0,4% quest’anno, per salire allo 0,8%
circanel 2026, quando il Pnrravra
pieno effetto e ladomanda estera si
rafforzera. Per assicurarsi una
crescita piti forte e duratura, I'Italia
deve adempiere agliimpegni
assunti nell’ambitodel Porr,
completando in tempo progetti
infrastrutturali fondamentali, e deve
sostenerelo slancio delle riforme.
Cio significainvestire nello sviluppo
delle competenze, aumentarela
partecipazione della forzalavoro,
soprattutto trale donne, snellire
I'amministrazione pubblicae
promuovere I'innovazione. Cosi
facendo, I'Italia puo aumentarela
produttivita, contrastare le pressioni
demografiche e costruire
un’economia pitiinclusiva per i
prossimi decenni. Come ho detto
durante le nostre riunioni di
primavera a Washington, in aprile,
lastradaéripidaerichiederala
nostrapienadeterminazione e duro
lavoro. Per citare i ciclisti italiani:
testa bassa e pedalare!
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Dall’Eurogruppo al vertice sull'Africa.
La direttrice generale del Fondo
monetario internazionale,

Kristalina Georgieva
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