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I rischi di uwAmerica indebitata
che e troppo grande per fallire

LANALISI / LFMI stima che il debito degli Stati del mondo sia di 100 mila miliardi di dollari - 'economia statunitense,
tra pubblico e privato, ha superato da sola questa soglia - Barone Adesi (USI): «Senza correttivi, puo diventare insostenibile»

Dimitri Loringett

Il mondo naviga in un mare di
debiti. Nella fattispecie, di de-
bito pubblico ovverodegli Sta-
ti che entro la fine dell'anno si
appresta a superare la soglia
psicologica dei 100 miliardi di
dollari(circa86 milamiliardidi
franchi) ed e «probabilmente
peggio di cio che sembray. Co-
siscriveil Fondomonetarioin-
ternazionale (FMI)in un arti-
colopubblicato online dai toni
velatamente allarmistici, indi-
candocomelaciframonstresia
parial 93% del Prodotto inter-
no lordo (PIL) globale, un rap-
porto che, sempre secondo
I’FMI, raggiungera quotal00%
entroil 2030.

Ma c’e un altro dato, restan-
do nell’affascinante mondo
delle mega-cifre, che puo stu-
pire per grandezza ancora di
pit:l'indebitamento comples-
sivo degli Stati Uniti (incluso
quello privato, quindi) am-
monterebbe (il condizionale e
d’obbligo perchélacomponen-
te privata é stimata)aoltre 100
mila miliardi di dollari. Detto
altrimenti, I'intero debito a
stelle e strisce & grande tanto
quanto quello (pubblico) del
mondointero.Ilsolodebito fe-
derale USA, per esempio, € pa-
rial 35% di quello mondiale. E
alloraviene spontaneala do-
manda: la produzione di red-
dito (PIL)attuale e futurapotra
sostenere unasimile montagna
didebito?

Quesito che si pongono in
molti - e dadiverso tempo - ri-
guardo al caso USA, economia
daldoppiodeficit:dibilancioe
commerciale. Il saldo della bi-
lancia dei pagamenti & negati-
vadagli anni Settanta e attual-
mente si situa attorno ai mille
miliardi didollaril’anno.

Punto dirottura possibile

«Senegli USAsi continueracon
leattuali politiche economiche,
ildebito pubblicononsara piu
sostenibile, si arrivera a un
punto di rotturay, afferma al
CdT Giovanni Barone Adesi,

&

Per Vassalou (Pictet)

i finanziatori globali
hanno ancora fiducia
ma all'orizzonte emerge
il blocco BRICS+

professore emeritodiTeoria fi-
nanziariaall'USL Sul quando (e
se)siarriveraaun puntodirot-
turanonsisa, «perché e unasi-
tuazione che nonabbiamomai
vissuto in un’economia cosi
globalizzata», precisa Barone
Adesi. «Perrimanere agli Stati
Uniti,non hanno aiutato alcu-
ne politiche economiche
espansive. Lultimo pacchetto
di stimoli (il terzo in ordine di
tempo, ndr)varato dall’ammi-
nistrazione Biden persostene-
re i consumi post-pandemia e
stato sostanzialmente inutile
dal profilo economico. Hapeg-
gioratoil deficitdibilancio.An-
cheiconsiglierivicini al presi-
dente Biden erano pubblica-
mente contrariy, ricordail pro-
fessor Barone Adesi, che conti-
nua: «<Anche la decisione di

Il cielo non e sempre sereno sopra Washington.
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questigiornidimandareunal-
tro costosissimo sistema anti-
missile in Israele, che ha gia
un’ottima difesabalistica, e di-
scutibile». «<Siamo pero sotto
elezioni ed e chiaro cheidem
cercano di raccogliere voti in
tuttii modi possibili per favo-
rire la corsa alla Casa Bianca
dellavicepresidente Harris».

La geopolitica conta

Della sostenibilita del debito
americano si & occupata in
modo approfondito Maria Vas-
salou, responsabile del Pictet
Research Institute, che haap-
pena pubblicato un corposo
studio in merito. «Gli investi-
tori sarebbero pesantemente
penalizzati dallo scoppio di
unacrisidel debito.Ilrestodel
mondo hainfatti finanziato i
deficitstatunitensifacendoin-
cetta di dollari, titoli di Stato,
obbligazionieazionicheintal
caso perderebbero notevol-
mentevalorey, scrivel'esperta
della banca privata ginevrina.
«Unodeimaggioririschiperla
sostenibilita del debito USA -
sostiene Vassalou - e difattodi
natura geopolitica. Ad esem-
pio, amedio termine l'evolu-
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zione della coalizione BRICS+
potrebbe compromettere l'ar-
chitetturafinanziariamondia-
leesistente. Dall’altra parte, nel
breve periodo una forte crisi
del debito USA appare a oggi
improbabile».

Finché c’'é chicompra

Leccessodidebito (pubblicoe
privato),come principio gene-
rale, ha comunque delle con-
seguenze quando non ¢ soste-
nibile. Lo sannobenele azien-
de che falliscono, come pure i
privatia cui, per esempio, vie-
nenegatoilmutuo perlacqui-
stodellacasa.Mail debito pub-
blico, sotto controllo oppure
no, quali conseguenze puo ave-
re? Puo provocare crisi finan-
ziarie? «Si, se ¢ mal gestitoy, af-
ferma ancora Barone Adesi.
«Come in qualsiasi bilancio -
continua - bisogna fissare del-
le priorita che possono essere,
omeno, condivisibili. Mace co-
munqueampio spazio perpor-
tare avantisituazioniche sem-
brano quasi surreali. Un esem-
pio e il debito giapponese, no-
toriamente enorme (oltre 9 mi-
lamiliardi di dollari, paria cir-
cail260%del PILdel Paese, ndr).

ANNIVERSARIO / Colombo Wealth SA
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Mezzo secolodiattivit. E que-
stoil traguardo raggiunto da
ColomboWealth SA e celebra-
to nei giorni scorsi. Ai festeg-
giamenti ufficiali sono inter-
venutil'ex consiglierafedera-

le Ruth Metzler in qualita di
presidente della Fondazione
della guardia svizzera; il gior-
nalista Alan Friedman; il pro-
fessor Fernando Alberti (Har-
vard Business School)ele gior-
naliste culturali Georgina
Adam e Giorgiavon Albertini.

1l Giappone, pero, non ha mai
avuto difficolta a finanziare
questo debito».

In effetti, gli investitori pri-

vati (e istituzionali) del Paese

del Sol Levante hanno sempre
acquistatoititoli di Stato giap-
ponesi, cosi come il Giappone
e il primo «cliente» del Tesoro
USA, dacuiacquistaiTreasury

Bonds (attualmente detiene

circail14%dituttiquelli emes-
si,perunvalore pariaoltre mil-
le miliardi dollari). Ma se il
Giappone (eigiapponesi)cam-

biassero idea sui Bonds USA,

raggiungeremmo forseil cita-
to «punto di rottura»? Ancora
BaroneAdesi: <Recentemente
cisiamoandativicini,quando
laBank ofJapan hadecisodiab-

bandonare il regime dei tassi

d’interesse negativi. I rispar-
miatori e investitori giappone-
si hanno iniziato a “disertare”
gliasset americani (titoli del Te-
soro ma anche azionari, ndr),
motivo per il quale la banca
centrale nipponica ha dovuto
faremarciaindietro perevita-
re di destabilizzare il sistema
finanziario (e ’'economia) sta-
tunitense, che avrebbe avuto
ovviamente un forte impatto
anche sull’economia giappo-
nese».

Ricordiamocii subprime

In chiusura, facciamo un ac-
cenno al debito privato, di cui
si parla poco ma che é altret-
tanto importante: negli USA,
per esempio, il debito dei pri-
vati cittadiniammontaaoltre
25 mila miliardi di dollari,
comparabile quindi a quello
federale, che € a35 milamiliar-
di. d rilevamenti statistici so-
no differenti - spiega Barone
Adesi-maillegame abbastan-
zastrettofraidue generidide-
bito c’e. Si pensi alla crisi dei
subprime scoppiata quindici
annifa,chehaavutoorigine nel
privato e che hadimostrato co-
me unacattivagestione del de-
bito privato investe le banche
che, messeindifficolta, neces-
sitano dell’'intervento statale
persalvarle dall’insolvenzay,
conclude il professore.

1 minuto

Tuttii punti vendita
Coop Pronto
alla casa madre

324 negoziin totale
Cooprileva l'intera filiale Coop
Pronto coni suoi 324 negozie
sedi. ConI'acquisizione
completa di Coop Pronto, il
gigante della vendita al
dettaglio intende rafforzare la
propria posizione di mercato
nel settore convenience
(negozi di vicinato). Coop
acquistera il 49% di Coop
Mineraloel AG detenuto dal
suo partner statunitense
Philipps 66, viene aggiunto.
L'operazionerichiede ancora
I'approvazione della
Commissione della
concorrenza (Comco). Non &
noto l'importo che Coop
paghera per le azioniin
circolazione. Una volta
completatal'operazione,
Coop deterrail 100% di Coop
Mineraloel AG. L'azienda
gestisce negoziin localita
selezionatein tuttala
Svizzera e nel Liechtenstein
con un assortimento di
prodotti piti ridotto rispetto
alle filiali Coop.

TRUMP: <«<NUOVI DAZI>>
Intervistato dal direttore di
Bloomberg John Micklethwait
all'Economic Club di Chicago,
Donald Trump ha promesso
nuovamente dazi «terribili>>
per «riportare>> leimprese
negli Stati Uniti, in caso di
vittoria. «Ai miei occhi, tariffa
e laparola piti bella del
dizionario>>, ha detto,
spiegando di voler ridurre
«ancora di pit> le tasse per
le aziende che fabbricanoi
loro prodottiin USA e, al
contrario, far pagare alle altre
dazi doganali «elevati. «Pil
alti sono i dazi doganali, piti €
probabile che I'azienda si
stabilisca negli Stati Uniti>>, ha
sostenuto il tycoon,
definendosi «molto bravo in
matematica>> quando
I'intervistatore obiettava con
numeri alla mano, evocando il
rischio di un aumento dei
prezzi per i consumatori
americani. «Un'altra teoria &
che quando le tariffe sono
cosi alte, cosi terribili, cosi
odiose, i produttori arrivano
subito>>, ha assicurato.

«Slamo preparati
in caso di crisi»

UBS-FINMA /

Siamogiaallavoro: risponde
cosi UBS airilievidella Fin-
ma, che ieri mattina ha chie-
stoallabancadirielaborarei
suoi piani di emergenza alla
luce dell'integrazione diCre-
ditSuisse. <UBShaunmodel-
lo di affari sostenibile e una
capacitadiassorbimentodel-
le perdite dicirca200 miliar-
dididollari»(circal82 miliar-
didifranchial cambioattua-
le), replica l'istituto. «Come
confermato dallaFinma, UBS
soddisfairequisitiapplicabi-
li per essere risanata in caso
dicrisisecondolastrategiadi

ristrutturazione preferita».

«Lesperienzaacquisitaconla
crisi di Credit Suisse e il sal-
vataggio da parte di UBS ri-
chiedono ora un ulteriore
sviluppo della pianificazio-
ne dellarisoluzione delle si-
tuazioni, al finediampliarei
pianiesistentiin modo mira-
to.UBShagiainiziato questo
lavoroy, conclude l'impresa.

Perla Finma occorre ren-
dere possibilisiaun’uscitadal
mercato mediante la vendi-
ta ola chiusura ordinata di
singoli rami, siala cessione
dellabanca, senza compro-
mettere lastabilita del siste-
ma e «<senzaricorrere al de-
naro dei contribuenti.



