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Ma dov’è tutta questa crisi? 

(Fonte: IMF, Gennaio 2024)



Nessun grande Paese OCSE ha previsioni negative 
sul PIL, a parte l’Argentina nel 2024



Il mondo va 
avanti piano,
con un po’ 
meno inflazione



Quando si vota, 
i governi 
spendono…



Le attese globali per l’andamento della manifattura restano 
alquanto negative, mentre rimangono positive per i servizi





Protezionismo e dazi sono cresciuti, 
ostacolando lo sviluppo del commercio globale

(Fonte: OECD, Settembre 2023)





In occasione del Forum di Davos, 
McKinsey ha pubblicato il 
“Barometro della cooperazione 
mondiale”. Il Barometro registra 
come dal 2020 la cooperazione 
su “innovazione e tecnologia” sia 
praticamente in stallo, mentre 
quella su “pace e sicurezza” sia 
crollata. Inevitabile, in un mondo 
in cui il conflitto ucraino è realtà. 



La crescente frammentazione degli investimenti diretti esteri



Gli incerti scenari 
futuri sul 
riscaldamento globale: 
un aumento di oltre 4 
gradi sarebbe 
catastrofico per 
l’equilibrio ecologico 
del pianeta



I maggiori rischi attuali: eventi atmosferici, 
disinformazione e polarizzazione socio-politica



La percezione dei rischi globali: nel breve fake news e cybersecurity, tra 
10 anni eventi atmosferici critici per l’equilibrio ecologico del pianeta



Dalla «Via della Seta» al «Corridoio India-Medio Oriente-Europa»



La Cina non è più così vicina (al PIL degli USA)

Prima nel 2020, poi nel 2030. 
Dovevano essere gli anni in cui 
l’economia cinese avrebbe 
raggiunto e superato quella 
americana. I dati economici 
pubblicati dal governo di Pechino 
rafforzano le previsioni dell’IMF: 
malgrado la sua popolazione sia più 
che quadrupla rispetto a quella 
americana, forse la Cina non 
raggiungerà mai l’agognato 
primato.















15 anni fa, Eurozona e USA 
erano alla pari. 

Oggi: noi quasi fermi, loro hanno raddoppiato. 
L’Europa ha dimezzato in 20 anni il peso relativo 
della capitalizzazione di mercato



Per Christian Lindner, ministro delle finanze 
tedesco, la Germania è “lo stanco d’Europa”. 
Giocando sulla vecchia definizione di “malato 
d’Europa”, oggi Lindner al World Economic
Forum non ha fatto che sottolineare l’ovvio: 
dall’invasione russa dell’Ucraina il suo paese, 
il cui modello economico dipendeva molto 
dalla disponibilità di gas naturale a basso 
costo di provenienza russa, arranca più di 
quasi tutti gli altri. E, così facendo, trascina giù 
tutta l’UE.



Dal 2000 a oggi, 
l’unico grande paese 
europeo a non saper 
crescere è l’Italia



Italia: componenti del PIL



Quo vadis, Italia?



Governo ancora spendaccione, debito che risale



Italia, crescita 
fiacca (0,7% nel 
‘24, 1,2% nel ’25), 
guidata da 
investimenti 
pubblici ed export. 

Consumi e 
investimenti 
privati ancora 
deboli



Italia: la produzione industriale è rallentata e 
soffre molto più del settore dei servizi



Italia: incertezza sulle condizioni per investire, ma 
tiene ancora il flusso di investimenti in corso



Mai così alto il tasso di partecipazione al lavoro e il numero di ore 
lavorate, con retribuzioni che recuperano solo in parte l’inflazione



Italia: la riduzione delle emissioni non è in linea con la 
traiettoria necessaria per gli obiettivi al 2032



IMF: global inflation rate from 2000 to 2028(E)

Note(s): Worldwide; October 2023

Source(s): IMF; ID 256598
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30 anni di inflazione globale: le attese del FMI non 
vedono un ritorno alle medie storiche prima del 2028

http://www.statista.com/statistics/256598/global-inflation-rate-compared-to-previous-year


Perché l’inflazione non tornerà facilmente ai livelli 
precedenti alla crisi e rischia di rimanere elevata

1. Debito enorme: 300.000 miliardi di 
dollari di debito pubblico e privato 
globale, il 350% del Pil mondiale.

2. Catene di approvvigionamento più 
frammentate, con investimenti 
duplicati e risorse eccessive/scarse 
per garantire maggiore resilienza.

3. Demografia: mercato del lavoro e 
fattori finanziari in Cina e in 
Occidente.

4. Transizione energetica, con 
investimenti in conto capitale più 
elevati a livello globale e crescita 
inferiore nelle regioni dipendenti 
dall’energia.



La «Greenflation» è uno 
scenario molto probabile



Non basta una mano di verde
I fattori ESG sono decisivi per l’accesso al capitale



Si scrive Green Deal, si pronuncia «dazi & tasse»





Un dazio, ma per il bene del pianeta…

CBAM incentiva gli sforzi di decarbonizzazione nei 
paesi terzi e favorisce il coordinamento 
internazionale grazie a un sistema a cinque livelli:

1. Metodologia delle emissioni effettive

2. Saranno esclusi i paesi che applicano l’EU ETS 
o ad esso collegati

3. Detrazione del prezzo del carbonio pagato 
nei paesi terzi dall'aggiustamento sui prodotti 
importati

4. Accordi internazionali su come tenere conto 
del prezzo del carbonio

5. Norme speciali sull'elettricità per i paesi il cui 
mercato elettrico è “accoppiato” con il mercato 
interno dell'elettricità dell'Unione



Approvata dal Parlamento UE la 
direttiva Supply Chain Due 
Diligence: quali obblighi e impatti 
per le imprese industriali

The CSDDD will apply to:
•EU companies with more than 500 employees and a global turnover of €150 million+
•Non-EU companies that generated turnover of €150 million+ in the EU market
•EU companies with more than 250 employees and a global turnover of €40 million+, 
with 50% generated in a high risk sector
•Non-EU companies that generated turnover greater than €40 million in the EU market, 
with 50% generated in a high risk sector
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I modelli di «Vendor Rating» delle aziende dovranno 
includere i nuovi criteri ESG in logica Industry 5.0



Il caldissimo prezzo dell’aria fresca
Carbon credit prices can skyrocket over the next 10-20 years



La moneta avrà un «carbon price»
First and alone, the ECB has included climate change targets in its monetary policy mandate



Goldman Sachs: 5.000 bl$ per la filiera dell’idrogeno



ESG non è solo «E»
Senza digital, non c’è environmental, né social o governance. 



ESG Social Taxonomy



Social 
Taxonomy:
Decent Work



Social Taxonomy: Governance

Governance topics have an independent
significance for sustainability. These include:

(i) anti-bribery and anti-corruption measurements

(ii) responsible lobbying and political
engagement

(iii) non-aggressive and transparent tax planning

(iv) diversity of board members

(v) the option of employee representation on 
supervisory boards.



Le «Twin Transitions": per l’Europa non si può 
diventare green senza essere digital e viceversa
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Verso Industry 5.0: la digitalizzazione end-to-end dei processi 
manifatturieri diventa sostenibile, inclusiva e resiliente 



Ormai è il software che vende l’hardware

E il software ha anche un 
altro grande pregio: non 
riempie i magazzini…



Ogni kg di «ferro» avrà bisogno di un terabyte di dati



Qualità di prodotto vs qualità di processo

Nel nuovo contesto 
regolatorio e tecnologico, si 
vende il processo e non solo 
il prodotto: e il processo è in 
gran parte il risultato delle 
competenze del distributore



Con Generative AI, il workflow dei processi 
organizzativi collassa in un «language model» che 
va pre-istruito e contestualizzato

Language Model of Computational Linguistic

Da un modello «procedurale» a un modello «conversazionale»
E dal formalismo all’inclusività



Un quarto degli 
attuali task 
professionali 
potranno essere 
automatizzati in USA 
e EU. 

La manifattura è 
molto meno impattata



Sostituzione in ambito legale e amministrativo, effetti limitati su lavori 
manuali e outdoor, incremento di produttività per tutte le altre attività



L’AI avrà un impatto 
molto elevato su 
processi di 
business ad alto 
contenuto simbolico 
e dialogico.

Il manufacturing è 
meno impattato



La Generative AI 
impatterà 
soprattutto sulle 
attività che 
implicano scelte 
gestionali e 
relazioni tra 
persone



Industrial AI: quale approccio per le imprese manifatturiere?

Data 
Collection

Data 
Analysis

Output & 
Services

Knowledge 
Base

Training 
Model

Generative  
Transformer

Macchine & 
Sistemi

Organizzazione 
& Processi

Clienti & 
Utenti finali

ML

GenAI



Grazie!
Prof. CarloAlberto Carnevale-Maffè
Email: carloalberto.carnevale@gmail.com

Twitter: @carloalberto

mailto:carloalberto.carnevale@sdabocconi.it

	Diapositiva 1: Carbonomics L’industria manifatturiera e il nuovo mercato delle esternalità  
	Diapositiva 2: Ma dov’è tutta questa crisi? 
	Diapositiva 3
	Diapositiva 4: Il mondo va avanti piano, con un po’ meno inflazione
	Diapositiva 5: Quando si vota, i governi spendono…
	Diapositiva 6: Le attese globali per l’andamento della manifattura restano alquanto negative, mentre rimangono positive per i servizi
	Diapositiva 7
	Diapositiva 8: Protezionismo e dazi sono cresciuti, ostacolando lo sviluppo del commercio globale
	Diapositiva 9
	Diapositiva 10
	Diapositiva 11: La crescente frammentazione degli investimenti diretti esteri
	Diapositiva 12: Gli incerti scenari futuri sul riscaldamento globale: un aumento di oltre 4 gradi sarebbe catastrofico per l’equilibrio ecologico del pianeta
	Diapositiva 13: I maggiori rischi attuali: eventi atmosferici, disinformazione e polarizzazione socio-politica
	Diapositiva 14: La percezione dei rischi globali: nel breve fake news e cybersecurity, tra 10 anni eventi atmosferici critici per l’equilibrio ecologico del pianeta
	Diapositiva 15: Dalla «Via della Seta» al «Corridoio India-Medio Oriente-Europa»
	Diapositiva 16: La Cina non è più così vicina (al PIL degli USA)
	Diapositiva 17
	Diapositiva 18
	Diapositiva 19
	Diapositiva 20
	Diapositiva 21
	Diapositiva 22
	Diapositiva 23: 15 anni fa, Eurozona e USA erano alla pari.   Oggi: noi quasi fermi, loro hanno raddoppiato. L’Europa ha dimezzato in 20 anni il peso relativo della capitalizzazione di mercato
	Diapositiva 24
	Diapositiva 25: Dal 2000 a oggi, l’unico grande paese europeo a non saper crescere è l’Italia
	Diapositiva 26: Italia: componenti del PIL
	Diapositiva 27: Quo vadis, Italia?
	Diapositiva 28: Governo ancora spendaccione, debito che risale
	Diapositiva 29: Italia, crescita fiacca (0,7% nel ‘24, 1,2% nel ’25), guidata da investimenti pubblici ed export.   Consumi e investimenti privati ancora deboli
	Diapositiva 30: Italia: la produzione industriale è rallentata e soffre molto più del settore dei servizi
	Diapositiva 31: Italia: incertezza sulle condizioni per investire, ma tiene ancora il flusso di investimenti in corso
	Diapositiva 32: Mai così alto il tasso di partecipazione al lavoro e il numero di ore lavorate, con retribuzioni che recuperano solo in parte l’inflazione
	Diapositiva 33: Italia: la riduzione delle emissioni non è in linea con la traiettoria necessaria per gli obiettivi al 2032
	Diapositiva 34
	Diapositiva 35: Perché l’inflazione non tornerà facilmente ai livelli precedenti alla crisi e rischia di rimanere elevata
	Diapositiva 36
	Diapositiva 37
	Diapositiva 38: Si scrive Green Deal, si pronuncia «dazi & tasse»
	Diapositiva 39
	Diapositiva 40: Un dazio, ma per il bene del pianeta…
	Diapositiva 41: Approvata dal Parlamento UE la direttiva Supply Chain Due Diligence: quali obblighi e impatti per le imprese industriali
	Diapositiva 42
	Diapositiva 43: Il caldissimo prezzo dell’aria fresca Carbon credit prices can skyrocket over the next 10-20 years
	Diapositiva 44: La moneta avrà un «carbon price» First and alone, the ECB has included climate change targets in its monetary policy mandate
	Diapositiva 45
	Diapositiva 46: ESG non è solo «E»  Senza digital, non c’è environmental, né social o governance. 
	Diapositiva 47: ESG Social Taxonomy
	Diapositiva 48: Social Taxonomy: Decent Work
	Diapositiva 49: Social Taxonomy: Governance
	Diapositiva 50
	Diapositiva 51
	Diapositiva 52
	Diapositiva 53
	Diapositiva 54
	Diapositiva 55
	Diapositiva 56: Un quarto degli attuali task professionali potranno essere automatizzati in USA e EU.   La manifattura è molto meno impattata 
	Diapositiva 57: Sostituzione in ambito legale e amministrativo, effetti limitati su lavori manuali e outdoor, incremento di produttività per tutte le altre attività
	Diapositiva 58: L’AI avrà un impatto molto elevato su processi di business ad alto contenuto simbolico e dialogico.  Il manufacturing è meno impattato
	Diapositiva 59: La Generative AI impatterà soprattutto sulle attività che implicano scelte gestionali e relazioni tra persone
	Diapositiva 60: Industrial AI: quale approccio per le imprese manifatturiere?
	Diapositiva 61: Grazie!

