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USA: IL «<SEQUESTRO»
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0 Attraverso il combinato disposto di tagli di spesa e aumento
delle tasse, annualmente gli Stati Uniti riducono il deficit
federale (che nel 2012 ha chiuso a -7%) di 2.500 miliardi di

dollari.

0 Nel 2011, il Congresso americano ha approvato una Legge
per la quale il deficit deve essere ridotto ogni anno di 4.000
miliardi di dollari (1.500 miliardi in piU rispetto al passato).

0 Se cid non si verifica, scattano tagli lineari per 1.000 miliardi
di dollari all’anno: «il bilancio federale viene posto sotto
sequestro.



COSA E SUCCESSO NEGLI USA IL 1° MARZO
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0 Il Congresso americano non €& riuscito a frovare, entro la
scadenza del 1° marzo 2013, un accordo, caratterizzato dal
giusto mix di tagli di spesa e aumento di tasse, per ridurre il
deficit del bilancio federale americano per il 2013 di 4.000
miliardi.

0 A mezzanotte tra il 1° e il 2 marzo, pertanto, sono scattati
tagli automatici della spesa pubblica, con un effetto
sull’economia che ridurra il PIL degli Stati Uniti dello 0,5%-1%
e che portera alla perdita di 750.000 posti di lavoro.



COSA PUO ANCORA SUCCEDERE
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0 Qualora repubblicani e democratici trovassero un accordo in
grado di ridurre il deficit federale di 4.000 miliardi per il
2013, attraverso tagli piU selettivi di spesa e aumento delle
tasse sulle fasce piv abbienti della popolazione, i tagli
automatici scattati tra il 1° e il 2 marzo potrebbero rientrare.

0 Al momento, le negoziazioni allinterno del Congresso non
sembrano andare in questa direzione.



IL RUOLO CENTRALE DELLA FEDERAL RESERVE
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0 Tuttavia, il massiccio intervento della banca centrale
americana: la Federal Reserve presieduta da Ben Bernanke, e
il suvo Quantitative easing, vale a dire 'acquisto sul mercato
primario di titoli del debito sovrano degli Stati Uniti (e relativa
iniezione di liquidita), consente agli USA di:

O raffreddare le tensioni borsistiche (il 5 marzo 2013 Wall

Street ha chiuso positiva, registrando il suo picco massimo
da 9 ottobre 2007);

0 allentare la morsa della crisi dell’economia reale.



QUANTITATIVE EASING E POLITICA MONETARIA

ESPANSIVA ANCHE IN GIAPPONE
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0 Da dicembre 2012 in Giappone c’@ un nuovo governo, e |l
primo ministro, Shinzo Abe, ha annunciato un piano di stimolo
del governo per 116 miliardi di dollari, finalizzato:

0 a un aumento del PIL di almeno 2 punti percentuali;
0 alla creazione di 600.000 posti di lavoro.
0 Tutto questo nonostante il Giappone abbia:
0 un rapporto deficit/PIL oltre il 10%;
0 un rapporto debito/PIL superiore al 220%.



QUANTITATIVE EASING E POLITICA MONETARIA

ESPANSIVA ANCHE IN GIAPPONE
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0 Risultato: svalutazione, di fatto, dello yen.

0 Svalutazione neanche tanto implicita, se al piano del governo
si aggiunge la politica monetaria espansiva della banca
centrale giapponese, la Bank of Japan, che & gia all’ottava
tranche, dal 2010 a oggi, di Quantitative easing, vale a dire

I'acquisto massiccio sul mercato primario di titoli del debito
pubblico (negli USA la Fed & ancora “ferma” al QE3).



EUROPA, INVECE, IN STALLO
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0 Quando I'Europa si & infatuata per le politiche di austerita, gli
eurocrati hanno respinto le preoccupazioni per cui il taglio
della spesa e I'aumento delle tasse nelle economie depresse
avrebbero potuto peggiorare le cose. Al contrario hanno
insistito, e tali politiche effettivamente hanno aumentato la
fiducia di queste economie.

Paul Krugman, New York Times, 24/2/2013 — Austerity, italian style



EUROPA, INVECE, IN STALLO

0 Ma la fiducia & durata poco. Le nazioni che hanno imposto
I’austerita hanno subito profonde crisi economiche: piu dura
era I'austeritq, piv profonda era la crisi.

0 In effetti, questo rapporto & stato cosi forte che il Fondo
Monetario Internazionale, in un suggestivo mea culpa, ha
ammesso di aver sottovalutato i danni che 'austerita avrebbe
potuto infliggere alle economie europee.

Paul Krugman, New York Times, 24/2/2013 — Austerity, italian style



EUROPA, INVECE, IN STALLO
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0 Nel frattempo, 'austerity non ha neppure raggiunto I'obiettivo
minimo di riduzione dell’'onere del debito.

0 Al contrario, i paesi che hanno perseguito I'austeritd hanno
visto aumentare il rapporto debito pubblico/PIL, perché la
contrazione nelle loro economie ha superato qualsiasi
riduzione del rapporto di indebitamento.

0 E visto che le politiche di austeritd non sono state compensate
da politiche di crescita, 'economia europea nel suo complesso,
che non si & mai ripresa dalla crisi del 2008-2009, & tornata
in recessione, con tassi di disoccupazione sempre piu alti.

Paul Krugman, New York Times, 24/2/2013 — Austerity, italian style



EUROPA, INVECE, IN STALLO
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0 L’'unica buona notizia € che i mercati obbligazionari si sono
calmati, soprattutto grazie alla volonta dichiarata della Banca
Centrale Europea di intervenire e di comprare debito pubblico
in caso di necessita.

0 Di conseguenza, il crollo finanziario che avrebbe potuto
distruggere l'euro & stato evitato. Ma €& una magra
consolazione per i milioni di europei che hanno perso il lavoro
e che oggi vedono di fronte a loro delle scarse prospettive.

Paul Krugman, New York Times, 24/2/2013 — Austerity, italian style



EUROPA, INVECE, IN STALLO
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00 Detto cio, ci si sarebbe aspettato un esame e di coscienza da
parte dei funzionari europei, accompagnato da alcuni
suggerimenti di flessibilita. Al contrario, pero, gli alti funzionari

sono diventati ancora piu insistenti sul fatto che I'austerita sia il
vero sentiero da seguire.

Paul Krugman, New York Times, 24/2/2013 — Austerity, italian style



EUROPA, INVECE, IN STALLO
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0 Cosi nel gennaio 2011 OIlli Rehn, vice presidente della
Commissione europeaq, ha elogiato i programmi di austerita di
Grecia, Spagna e Portogallo e ha previsto che il programma
greco, in particolare, avrebbe prodotto «una crescita
duraturan.

0 Da allora la disoccupazione é salita in tutti e 3 i paesi. Eppure,
nel dicembre 2012, il signor Rehn ha pubblicato un editoriale
intitolato: «L’Europa deve mantenere la rotta dell’austeritan.

Paul Krugman, New York Times, 24/2/2013 — Austerity, italian style
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0 E la risposta del signor Rehn agli studi che dimostrano che gli
effetti negativi dell’austerity sono molto peggiori del previsto
e stata quella di inviare una lettera ai ministri delle Finanze
dell’eurozona dichiarando che tali studi erano dannosi, poiché
minacciavano di erodere la fiducia.

0 Il che mi riporta in Italia, una nazione alla quale é stata
imposta |'austerita e che per questo ha visto la sua economia
crollare rapidamente.

Paul Krugman, New York Times, 24/2/2013 — Austerity, italian style



EUROPA, INVECE, IN STALLO
-

0 In tutta I'Europa meridionale sono in crescita i politici poco
raccomandabili. E la ragione per cui questo accade é& che i
funzionari europei non ammettono che le politiche che sono
state imposte ai debitori sono un fallimento disastroso.

0 Se questo non cambia, le elezioni italiane saranno solo un
assaggio della pericolosa radicalizzazione che verra.

Paul Krugman, New York Times, 24/2/2013 — Austerity, italian style



