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Debito pubblico, costi
record. Per i paesi del G7

2mila miliardi I’'anno
Finanza globale

Ildebito pubblicodelle grandi eco-
nomie (americana e giapponese su
tutte) diventa sempre pili pesante.
PersostenerloiPaesidel G7saran-
nochiamatiaspendere quest’an-
no oltre 2mila miliardididollaridi
interessilordi. Vito Lops —apag. 3

Debito pubblico, costi record
Per il G7 2mila miliardi 'anno

In vista di Jackson Hole. Sono 5,5 miliardi di interessi al giorno. Gli Usa proiettati verso i 1.400
miliardi: pesa un deficit del 6% che Bessent vuole portare al 3%, ma l'obiettivo ¢ ancora lontano

Vito Lops

Houston, le grandi economie del pia-
neta hanno un problema. Si chiama
debito pubblico. PersostenerloiPaesi
del G7 saranno chiamati a spendere
quest’anno qualcosa come 2mila mi-
liardi di dollari di interessi lordi, se-
condouncalcolodel Sole 24 Oresu dati
Ocse e fonti nazionali. Significa circa
5,5 miliardialgiorno, 3,8 milioni al mi-
nutoeoltre 63miladollarial secondo.
Unatraiettoriache,in unmondo sem-
pre pittdeglobalizzato e multipolare,
punta verso un ulteriore aumento.
Gli Stati Uniti, I’economia che
emettelaprincipalevalutadiriserva
globale, hanno appena superato i
fomilamiliardi di dollari didebito fe-
derale. 11 Giappone resta un caso
estremo con un debito superiore al
230%del Pile untentativodinorma-
lizzazione della politica monetariada
parte della Bank of Japan che, dopo
anniditassiazzerati,staalzandopro-
gressivamente il costo del denaro. E
quindidel debito. AncheItaliae Fran-
cia convivono con masse di debito
nell'ordine di migliaia di miliar-
di.Mentre nelclubstaentrandoanche
la Germania, il Paesedovenonacaso
laparoladebito, Schuld, significaan-
che colpa. Senza dimenticarela Gran
Bretagna, il Paese del G7 che nel 2026
paghera, esclusi gli Usa, pittinteressi
di tutti sul proprio debito.
Ildebitorestaunproblemarelativo

finchée sostenibile, La situazione cam-
biaquandola spesaperinteressicresce
piu velocemente delle entrate e del-
Teconomia. Negli Stati Unitiil processo
égiavisibile. Gliinteressisul debito fe-
derale hanno raggiunto quasi 1.200
miliardididollaridall'inizio dell’anno
fiscale e potrebbero superare nei 12
mesiirgoomiliardi. Il peccatoorigina-
ledell’economiaamericana éundeficit
daannistabilmente vicinoal 6%, oltre
il doppio della media dal dopoguerra
(2,82%). 11 tutto in un contesto macro
vicino alla piena occupazione. Una
combinazione mai vista primad’ora.
Scott Bessental suoinsediamento
avevaindicatol'obiettivodiridurreil
deficit al 3%. La distanza resta pero
ancora ampia. Questa settimana lo
stesso segretario al Tesoroamericano
haannunciato unamossa chericorda
alcune scelte di chil’ha preceduto, Ja-
net Yellen, criticatadallo stesso Bes-
sent peril forte ricorso alle emissioni
abreve.llTesorohadecisodi«alme-
no» raddoppiare ibuyback sui Trea-
sury conscadenzelunghe, portandoli
da2a4miliardi di dollari per opera-
zione. Bessent ha lasciato aperta la
possibilita di aumentare ulterior-
mente gli acquisti. I riacquisti do-
vranno essere perlo pitifinanziati con
nuovo debitoa breve durata.
L’annuncio e stato inizialmente
accolto confavore dal mercato.Ilren-
dimento del Treasury trentennale,
cheavevaraggiuntoil 5,34%, massi-

mo dal 2007, € sceso verso il 5,2%. 1l
sollievo e durato poco.Iltrentennale
etornatointornoal5,28%. 1l mercato
sembra considerare i buyback utili
perlaliquidita, insufficienti per cam-
biarela dinamica fiscale.

Nello stessomomentoil dollaro si
¢indebolito e gliassetassociatial de-
basement trade hanno accelerato.
L’orosié portato intornoai 4.600 dol-
lari(conun +16% dairecentiminimia
£4.000), I'argento a 70 e Bitcoin ha
sfiorato 8omila dollari, entrambi in
rialzo del 20%.

Lapressione sugliinteressiriguar-
daanchel’Europa.1datiOcse conver-
titiai cambiattualiin dollari, eviden-
ziano chela Francia dovrebbe spen-
dere 87miliardinel 2026,la Germania
63 miliardiel'Ttalia 111 miliardi.I1 Re-
gno Unito viaggia intorno a 144 mi-
liardi, il Canada a83 miliardieil Giap-
pone a73 miliardi.

Il quadro mostra quanto il feno-
menosistiaallargando.La Germania
parteda costiinferioririspettoaltalia
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e Francia, mal’aumento delle emis-
sioni per finanziare difesa e investi-
mentistamodificandorapidamente
lastrutturadel suo mercato obbliga-
zionario. Anche suimercati europeii
rendimenti a lunga scadenza sono
tornatisulivelli che nonsivedevano
damoltianni. llcontesto internazio-
nale rende piu difficile immaginare
unritornostabile al mondodisinfla-
zionistico del decennio precedente.
Letensioniin Medio Oriente manten-
gonoelevatiiprezzidell'energia. Gli
investimenti nell’intelligenza artifi-
cialerichiedonograndiquantitadica-
pitale ed energia. Mentre la nuova
guerra fredda tra Stati Unitie Cina -
che sicombatteasuondichip eterre
rare - &per suanatura inflazionistica.
Di questo passo unaquotacrescente
delle entrate pubbliche rischia dies-
seresottrattaallacrescitaeassorbita
dagliinteressi. E come correresuun
tapis roulant che accelera: una parte
sempre maggioredellosforzoservea
restare nello stesso punto.

E questo il quadro che preoccupa
gliinvestitorie mette sotto pressione
ancheilvecchio portafoglio 60% azio-
nie 40%obbligazioni.Ibanchiericen-
trali che si ritroveranno dal 27 al 29
agostotralemontagne del Wyoming
per il simposio di Jackson Hole do-
vranno confrontarsi con questa ten-
sione.Sullosfondo restaunadoman-
da: quanto debito possonosostenere
le grandi economie prima che il suo
costo condizioni le scelte di politica
monetaria e fiscale?
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L'’APPUNTAMENTO

Jackson Hole

Il Jackson Hole Economic
Policy Symposium 2026 si
terrala prossimasettimana,
da giovedi 27 a sabato 29
agosto 2026. L'evento e
promosso come ogni anno
dalla Federal Reserve eilavori
si svolgeranno nello storico
Jackson Lake Lodge,
all'interno del Parco
Nazionale del Grand Teton. Il
titolo ufficiale di questa
edizione & “Financial
Innovation: Implications for
Payments and Policy”. Riunira
circa 120 tra i pit importanti
banchieri centrali,
economisti, accademicie
responsabili delle politiche
economiche da oltre 70
Paesi. L’attenzione globale
perd sara tutta per il discorso
del presidente della Federal
Reserve, Kevin Warsh.
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