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Dollaro e supereuro

NIENTE
ALLARMISMI,
'OCCORRE
SCEGLIERE

di PAOLO SAVONA

RIMA lacrisi deicreditisubpri-

me, pol Paumento dei prezzi
del petrolio e le previsioni di una
caduta produttiva, Subito dopo la
caduta deli corsi azionari e laripresa
dell’inflazione; ora la possibiliia
che alcune banche USA possario
fallire. C’& vasta materia di allarmi-
smo, ma non si vede ragione per
alimentarlo, perché gli effetti posso-
noessere assorbiti, purleccandosile
ferite, e le cause possono essere
individuate e affrontate. Occorre
perd che si discuta di queste ultinie
¢ su esse si agisca, Se si fa allarmi-
smo si va alla catastrofe solo perché
si aliméntano aspettative negative,
Questo quotidiano mantiene per-
tanto la sua linea: niente allarmii-
smi, ma ricerchiamo diagnosi cor-
rette e terapie sul da farsi.

11 meccanismo di sviluppo eco-
nomico del mondo occidentale ba-
sato sull’economia di mercato e gli
scambi regolati in dollari “costringe-
va” gli Stati Uniti a vivere al di
sopra delle loro risorse, importando
piu di quanto non esporlasserc e
cosi creando la moneta necessaria
per il commercio internazionale. 1l
cambio del dollaro era pero fisso,
ancorato all’oro e 1 movimenti di
liquiditd controllati. Tutti 1 Padsi
dell’area occidentale erano felici di
contribuire al funzionamento del
meccanismo perché con esso mante-
nevano un buon ritmo disviluppoe
un buon livello di occupazione.

Nell’agosto 1971 questo mecca-
nismo saltd per volonta dell’amnii-
nistrazione Nixon ¢ il valore ester-
no del dollaro cormincio a fluttuare.
La scuola monetarista di Chicago
garantiva che la fluttuazione avreb-
beaggiustato gli squilibri della bilan-
cla estera americana, ma cio non &
avvenuto. Infatti, il disavanzo: &
continuato a crescere e si @ anche
impennato quando 1 cinesi si sono
messi a produrre freneticamente e
le imprese americane si sono recate
in Cina e hanno cominciato a espor-
tare nelloro paese a prezzi altamen-
te competitivi, con benefici per 1
consumi dei cittadini statunitensi.

L'impennata, tuitavia, non
aveva preoccupato pit di tanto gl
Stati Uniti perché il resto del men-

do continuava ad assorbire dollari
econsentireaicittadini americeni
di continuare a vivere al di sopra
delle loro risorse, finché non si
sono accortl che, da un (piccoio)
lato, I"'euro cominciava a erodere
lo spazio di assorbimento dei dol-
lari come riserva internazionale.

Al contempo da un altro (grande)
lato, la Cina aveva accumulato un
elevato ammontare di dollari (circa
1.500 mid) e cominciavaa usarli per
fare incetta di materie prime, pro-
dott1 alimentart e investimenti di
prestigio e di potenza, erodendo
Yinfluenza americana nel mondo.

La reazione degli Stati Uniti &
stata quella di chiedere &lla Cina di
rivalutare la loro moneta, per svalu-
tare1l dollaro, ma cid avrebbe schiac-
ciato I’euro e scoraggiatole esporta-
zioni europee sensibili ai prezzi. Per
fortuna la Cina resiste a queste pres-
sioni, ma il problema esiste. Vi &
concordia anche tra gli econonusti
americani che una svalutazione del
dollaro non porterebbe a un aggiusta-
mento del deficit estero e incidereb-
be negativamente sulle esportazioni
europee e cinesi sensibili alla rivalu-
tazione dell’euro e dello yuan-ren-
minbi con conseguenze saciali nelle
due aree.

Il problema americano ha la stes-
sa implicazione di quello europeo
nascente dalla perdita di competiti-
vitd: i cittadini devono ridimensio-
nare il loro livello di vita in attesa
che quello dei cinesi si approssimi al
loro, creando veramente un mercato
dove gli scambi oltre a essere free

(liberi) siano anche fair (corretti).
.Seinvece di dare adito ad allarmi-
smi sulla stabilita delle banche e
sull'inflazione il governatore della
Fed Bernanke e quello della BCE
Trichet si sedessero al tavolo con i
colleghi ¢ con 1 Capi di Stato per
governare 1l processo di transizione

da un modello trainato dagli Stati
Uniti a un modello trainato dalla
domanda del paesi emergenti, a cui
gli Stati Uniti comungue partecipe-
rebbero, governando il valore del
dollaro e stabilendo nuove regole per
la liberalizzazione degli scambi, for-
se ’economia del mondo prendereb-
be un’altra piega. Basterebbe stabili-
re che si commercia con lo stesso
regime di cambio ¢ a condizioni
minime di trattamento del lavoro.
L’Unione Europea decida con chi

dagli Stati Uniti spieghi ai cittadini
che devono aumentare la produttivi-
t4 per compensare le rivalutazioni
dell’euro e consentire agli americani
di continuare a vivere al di sopra
delle loro risorse, Se invece capisce
che il nuovo modello di sviluppo &
trainato dai paesi emergenti, raggiun-
pa un accordo con questa parte del
mondo e si sganci dal dollaro. Anche
perché, se cosi facesse, probabilmen-
te anche gli Stati Uniti si siederebbe-
ro al tavolo delle trattative.
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