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Perchéidazi
non aiutano il dollaro

Veronica De Romanis

PERCHEIDAZINON AIUTANO IL DOLLARO

VERONICA DE ROMANIS
gnianno ’America spende 200
miliardi di dollari in sussidi per
<< il Canaday ha spiegato il presi-
dente degli stati Unit Donald

Trump poco prima dell'incontro conilneo primo
ministro Marc Carney. “Eppure, nonabbiamobi-
sogno di nulla di cio che hanno”. La trumpecno-
mics & tutta qui: le risorse che servono a pagare i
beni e oi servizi acquistati dagli americani sono
“sussidi”. E evidente che se le spese per leimpor-
tazioni vengono interpretate come un trasferi-
mento a fondo perduto, cioé come un dono fatto
aglialtri, allora gli altri finiscono-inevitabilmen-
te - per essere considerati dei “parassiti”. Pertan-
to,devonopagareun prezzo, cioéildazio. Lalogi-
caétantosemplicequanto fallace.Ilpuntodipar-
tenza che &, poi, quello da correggere secondo
Trump, € il deficit della bilancia commerciale
americana (pari ad oltre il 3 per cento del Pil).
Quando le importazioni superano le esportazio-
ni, il tasso di cambio tende a deprezzarsi, renden-
doibeni prodotti dal Paeseimportatore meno co-
stosi e, quindi, piti competitivi: una dinamica
chedovrebbe portareanun aumentodelle espor-
tazioni. Tale riequilibrio, tuttavia, non avviene
negli Stati Uniti poiché gli investitori internazio-
nali preferiscono detenere i dollari ricevuti in
cambio dei loro prodotti anziché convertirli nel-
leloromonetenazionali. Larichiestadidollarire-
sta, quindi, elevataecio neimpedisceil deprezza-
mento. E, cosichi vende merci ai cittadini statuni-

tensi ha solo vantaggi e nessun

svantaggio. Per questo sono ne-

cessariidazi. Semplice. Talespie-

gazione, tuttavia, ¢ parziale e

fuorviante perché non tiene con-

to del contesto macroeconomi-

co. Trump, del resto, & un uomo
d’affari abituato a ragione con un’ottica di tipo
microeconomico. Ampliando il quadro si com-
prende che la storia & ben diversa. Il dollaro non
si deprezza perché gli Stati Uniti hanno bisogno
che il resto del mondo li finanzi. Il problema
dell’economia americana €, infatti, ’eccesso di
domandainternachesitraduceinundebitopub-
blicoincostantecrescita daoltredue decenni. Ta-
le squilibrio richiederebbe un aggiustamento,
quindi una riduzione del deficit di bilancio (pari
acircail 6 per cento del Pil) attraverso un’azione

mirata di revisione della spesa. I’intervento, se
fatto in modo accurato, non sarebbe necessaria-
mente recessivo. E, invece Trump vuole partire
dai dazi. Ovvero chiede agli altri di fare ’aggiu-
stamento. Dal suo punto di vista, sono i venditori
adovercambiare, nonicompratori. Tale approc-
cio, tuttavia, produce effetti distorsivialivelloin-
ternazionale, portando a recessione e ad una for-
teincertezza. A conti fatti, i dazi sonola cura sba-
gliata a una diagnosi sbagliata. Ossia quella di
considerare il deficit della bilancia commerciale
come “il problema” - sempre e comunque - da ri-
solvere. E’ evidente che comprare bene prodotti
all’estero non rappresenta di per sé un problema.
Ci0 non significa che non si debba monitorare
Iandamento della bilancia dei pagamenti: an-
che I'Europa controlla il saldo commerciale dei
diversi paesimembri. A questo proposito, duran-
telacrisi finanziaria, ’'Unione europea ha adotta-
to un pacchetto di regole finalizzate a monitora-
re la “salute” macroeconomica degli Stati mem-
bri, analizzando diversi indicatori (attualmente
sono14), tracui'andamentodelle partite corren-
ti. Un saldo positivo e maggiore del 6 per cento
oppure negativo e maggiore del 4 per cento, po-
trebbero rappresentare una criticita. Tuttavia,
I'analisi deve essere condotta tenendo conto del
contesto complessivo. In altre parole, uno squili-
brio commerciale non € di per sé un male da cor-
reggere. Prendiamo il caso della Germania. Per
diversi anni, l'economia tedesca ha registratoun
surplus superiore al 6 per cento, eppure Bruxel-
les non ha mai avviato nei confronti del governo
di Berlino una procedura per “squilibri macroe-
conomici eccessivi”: esportare pit di quanto si
importanon € statoritenuto unafonte di instabili-
taperlinteraarea. Una correzione potrebbe esse-
rerichiesta soloin presenzadialtriindicatoripro-
blematicie, in tal caso, sarebbe a carico del Paese
“deviante”. Di fatto, nessuno si aspetta che gli al-
tri effettuino I’aggiustamento al loro posto come
-invece - pretende Trump imponendoidaziachi
esportanegli Stati Uniti. —
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