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AMalpensa il cielo stamat-
tina è piuttosto imbron-
ciato, in tono con la sta-

gione autunnale. Oggi è giovedì
25novembre2010eilsignorRos-
sinonsicurapropriodellapiog-
gerellina che bagna la pista
dell’aeroporto: sta tranquilla-
menteattendendol’imbarcodel
volo Az 604 che in otto ore lo
porteràdall’altrapartedell’Oce-
ano,destinazioneNewYork.

I cittadini della Grande Mela
stanno festeggiando il Thank-
sgiving, la festa più tradizionale
per gli Stati Uniti, che di solito
dà anche il via alla stagione del-
loshoppingnatalizio: inegozisi
addobbanoafestaeabbassanoi
prezziperinvogliareiconsuma-
tori. Le vetrine espongono car-
tellida-30,-40,-50percento.Da
noi lo fanno dopo il Natale, là
moltoprimae irisultati sivedo-
no, perché nel periodo che pre-
cedeil25dicembreivenditorial
dettaglio Usa realizzano il 40%
del fatturatodell’interoanno.

Il signor Rossi pregusta già
una bella passeggiata sulla
Quinta Strada, magari soltanto
per guardare la vetrina di Tif-
fany e di altri negozi di lusso. O
forseancheperacquistarequal-
cheregalo da riportare in Italia.
Visti gli sconti, non si sa mai. E
poi c’è anche l’euro a invoglia-
re:proprioieriharaggiunto1,50
dollari come non accadeva
dall’estate di due anni fa e per
gliespertipotrebbesalireanco-
ra. Fare affari a New York è un

gioco da ragazzi, proprio come
approfittare di un’offerta 3x2 al
supermercato.

Basta allontanarsi di qualche
chilometro dall’aeroporto per
trovare un’atmosfera ben diffe-
rente. Al primo piano della pa-
lazzina che sta accanto alla fab-
brica di famiglia, il commenda-
tor Bianchi legge sul giornale
quell’1,50enonèproprioconten-
to.Lasuaaziendaproducemac-
chinari per imballaggio, che
esporta in tutto il mondo: in Eu-
ropa, Germania soprattutto, ma

anche negli Stati Uniti. Nei pri-
mi nove mesi del 2010 il fattura-
toècresciuto,ancheperchéèau-
mentato del 15% l’export. Ma
quelli erano mesi più facili, si
parlava di ripresa e tutti erano
tornati a spendere. E poi c’era
l’euro in picchiata a rendere più
competitive le merci da vende-
refuoridalVecchioContinente.

Adessolasituazionesiècom-
pletamenteribaltata:aWashin-
gton la Federal Reserve sta di
nuovo pompando liquidità nel
sistema per cercare di rianima-
re lacrescitaUsaedevitareuna
nuovarecessione.Difficile,con

questichiardiluna,cheleazien-
de a stelle e strisce decidano di
investire in nuovi macchinari.
Esepoidovesserofarlo,c’èsem-
pre questo euro senza freni a
rendere i suoi prodotti più cari.
Il commendator Bianchi calco-
laaspanne:dasettembrelamo-
neta europea si è apprezzata di
quasi il 20% nei confronti del
dollaro. Se dovesse continuare
così le esportazioni potrebbero
diminuireanchedel5-6percen-
to. Magari non immediatamen-
te, ma di sicuro lo faranno nei
prossimitrimestri. Icontiesatti
andranno fatti nel 2011 e forse
purtroppoanche nel 2012.

Il commendator Bianchi si
rincuora però quando pensa
non tantoche materie prime ed
energia, il cui costo è espresso
in dollari, potrebbero anche ri-
sultare meno care per chi pro-
duceinEuropa,machelaquali-
tàdei suoimacchinari èricono-
sciuta in tutto il mondo. In fin
dei conti le aziende degli Stati
Uniti potrebbero preferirli
ugualmente,anchesepiùcari,a
quelli assemblati in una fabbri-
ca delNorth Carolinao addirit-
tura in Asia. Bianchi benedice
quel denaro speso negli anni
passati, intempidivacchegras-
se,per investirenellaricerca.

Come lui hanno fatto molte
imprese, soprattutto del settore
della meccanica di precisione:
chicostruiscemacchineperlala-
vorazione dei metalli, per il
packaging o per l’imbottiglia-
mento. Fosse arrivato qualche

anno fa, questo supereuro,
avrebberosoffertomolto dipiù,
mentreadessolaqualitàdelpro-
dottolerendemenosensibili al-
lebizzedeicambi.Nonaltrettan-
to può dire chi produce beni di
consumo dove il valore aggiun-
to è inferiore e la concorrenza
molto più agguerrita. Per tessile
o abbigliamento, per esempio,
potranno esserci tempi duri, a
meno che non si tratti di marchi
benconosciutiintuttoilmondo.

Ma la maggior consolazione
Bianchi la ha quando guarda il
mappamondo alle sue spalle
perchéiclienti, indicatida tanti
spilli colorati, non sono soltan-
to negli Stati Uniti: sono sparsi
ovunque, dall’estremo oriente
al Brasile. E rispetto allo yen, al
won coreano, al dollaro di Sin-
gapore, a quello di Taiwan e al
realbrasilianol’eurononsièap-
prezzatopoicosì tanto.Anzi, in
alcunicasisièperfinodeprezza-
toelacompetitivitàèquindisal-
va. Si chiama delocalizzazione
(deimercatiperò,nondellapro-
duzione)edèlaricettamigliore
per limitare l’effetto cambio. I
tedeschi, in questo campo, so-
no i maestri. Non per niente,
pur essendo il secondo paese
esportatore al mondo superata
dalla sola Cina, la Germania è
meno sensibile rispetto ai part-
ner europei al mini-dollaro.
Unariprova,semaisenesentis-
se il bisogno, che di euro forte
nonsimuore.

m.cellino@ilsole24ore.com

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Gli effetti. Allarme Wto: ripresa in pericolo
se si alzano nuove barriere tariffarie

I più vulnerabili

L’ultima puntata. Inchiesta negli Usa
sui sussidi cinesi all’industria eolica e solare

Glieffettidiunrialzodell’eurosuiprezzipagati
dalleimpreseperl’energiaelematerieprimenon
sonodeterminabiliapriori.Sullacarta,il fattochei
valoridellecommoditysonodenominateindollari
lascerebbepensarechequestesianopiùabuon
mercatoperaziendeeconsumatorieuropei.Nella
realtà,ivaloridellematerieprimetendonoa
muoversiinsensocontrariorispettoaldollaro:
quandolavalutascende,iprezzidipetrolio,ramee
similisalgono.L’effettocombinatoèquindidubbio.

Partita a tre sugli scambi

Negliultimiannilasensibilitàdelleimprese
europeeneiconfrontideirialzidell’eurosuldollaro
èdiminuita.Meritodellaricercadinuovisbocchidi
mercato.SoprattuttoinAsiaeneipaesiemergenti,
icuicambinonsimuovononecessariamente
all’unisonoconilbigliettoverde.Graziealla
crescentedelocalizzazionedeimercati la
Germania,chepurerealizzail28%delPilaldifuori
dell’Eurozona,risultamenocolpitadaimovimenti
dellevaluterispettoaglialtripartnereuropei.

Le tensioni sui mercati
L’IMPATTOSULL’ECONOMIA

L’apprezzamentodell’euroneiconfrontidellealtre
valuteriducelacompetitivitàdelleimprese
dell’Eurozonaeavvantaggiaiconcorrentiasiaticie
statunitensi.Quandolamonetaunicaèforte,il
prezzopagatoperiprodottieuropeièinfatti
relativamentepiùaltodiquellodellemerciprodotte
inaltripaesi.Perconservarelepropriequotesui
mercatiinternazionali, leimpreseesportatrici
potrebberoquindiessereindotteadabbassare
ridurreiprezzi,conconseguenzesuiprofitti.

Fantascenari ma non troppo

Alfredo Sessa
Unaguerraabassopotenzia-

le, che forse non deflagrerà in
conflitto aperto, ma che vivrà di
imboscate e dispetti, e farà sicu-
ramente una vittima illustre: la
tantoattesa,e inveceancora lon-
tana, stabile ripresa economica.
L’ultimo episodio giunto a semi-
nare zizzania sullo scacchiere
mondiale, e a innescare una pro-
babilespiraledirappresagliepro-
tezionistiche, è di ieri. Gli Stati
Uniti hanno deciso di avviare
un’inchiesta sulle accuse mosse
dallo United Steelworkers, il
maggiore sindacato americano
del settore industriale, secondo
cui Pechino avrebbe concesso
aiuti illeciti alle aziende cinesi
nelsettoredelleenergierinnova-
bili, in particolare dell’eolico e
del solare, violando gli obblighi
impostidallaWorldTradeOrga-
nization. Sullo sfondo, come or-
mai da molti mesi, il dramma
dell’occupazione americana:
«Per gli Stati Uniti il settore del-
le energie rinnovabili è di vitale

importanza – ha detto il segreta-
rio Usa al Commercio estero,
RonKirk–letecnologiepulitesa-
ranno un motore per la crescita
dell’occupazione».

La lite sugli aiuti all’industria
ambientale rischia di peggiorare
i rapporti tra Usa e Cina, già tesi
per la politica valutaria di Pechi-

no che rimane sorda agli appelli
sulla necessità di riequilibrare il
cambio dello yuan. Intanto, in
quelladrôle de guerreche appare
il braccio di ferro sulle valute, si
registra l’ennesimo episodio di
attendismo.Èstata infattirinvia-
ta a novembre, dopo il summit
delG-20inprogrammaanovem-

breinCoreadelSud, lapubblica-
zione del rapporto del Tesoro
americanosullepolitichevaluta-
rie dei principali partner com-
mercialidell’America,Cinacom-
presa (si veda articolo accanto).
Prima del rinvio, Pechino aveva
messo le mani in avanti: gli Stati
Uniti non devono fare dello
yuan«ilcaproespiatorio»dello-
ro problemi economici, ha di-
chiarato il portavoce del mini-
stro cinese del Commercio este-
ro,YaoJian.

Ma il braccio di ferro sulle va-
lute è una storia di respiro mon-
diale, che non vive solo del con-
fronto Usa-Cina. Sullo sfondo ci
sono le più importanti nazioni
emergenti,allestretteperchéter-
ra di sbarco di un forte flusso di
capitali internazionali incercadi
remunerazioni più interessanti
diquelleassicuratedaitassivici-
ni allo zero dell’ex mondo avan-
zato. Questo flusso stapilotando
lelorovaluteversol’alto,estami-
nacciando il loro export, la loro
crescita economica e, alla lunga,

la loro tenutasociale.
Sispiegacosìlastangatafisca-

le in Thailandia sugliutili che gli
investitoriesteriottengonotrat-
tando obbligazioni locali. Prima
era stato il Brasile araddoppiare
al 4% la tassazione sugli investi-
menti esteri in bond e altri stru-
mentifinanziari.AnchelaReser-
ve Bank of India, tradizional-
mente riluttante a intervenire
sul mercato dei cambi, ha dovu-
to mettere a freno la rupia, e po-
trebbereplicarelamanovrainvi-
stadellapiùgrandeIpoinprepa-
razione sul mercato indiano,
quella di Coal India, che rischia
difarearrivarenelSubcontinen-
te investimenti stranieri per mi-
liardidi dollari.

Secondoilministrosudcorea-
no delle Finanze, Yoon Jeung-
hyun, ilpadrone dicasa del sum-
mitchevedràlasettimanaprossi-
ma protagonisti i ministri finan-
ziari del G20, e l’11-12 novembre i
leader, le tensionitrapaesiavan-
zatie paesiemergenti sulle valu-
testannocrescendo,epotrebbe-

ro sfociare in barriere commer-
ciali. Il rischio è quello di una
escalation del protezionismo, di
unarafficadiaccordibilaterali,e
diunacrisidelgiàfragileconsen-
sosuiprocessiesuipossibilivan-
taggidella globalizzazione.

A otto anni dal lancio, il Doha
round,chesieraposto la finedel
2010 come traguardo per trova-
reunaggiornatoassettomultila-
teralealle regole del commercio
internazionale, è in pieno stallo.
La possibile ondata di neoprote-
zionismochepuòesseresolleva-
ta dalle baruffe valutarie può ri-
velarsi ora un ostacolo insor-
montabile. La World Trade Or-
ganization suona l’allarme per
evitare il cortocircuito tra crisi
economica,guerravalutaria,mi-
sureprotezionisticheepeggiora-
mentodella recessione.«Quello
che dobbiamo assolutamente
evitareèuneffettodominodelle
misure protezionistiche» ha di-
chiarato ieri a Londra il diretto-
re generale della Wto, il france-
sePascal Lamy.

Il fallimento delle trattative
multilateraliha impressoveloci-
tà agli accordi bilaterali e regio-
nali. Ora le liti valutarie rischia-
no di sancire nuove alleanze
commercialitraduepaesiogrup-
pi di paesi, rafforzando una ten-
denza già in atto da anni. Secon-
do il Global Trade Alert, la ricer-
cadel Centre forEconomicPoli-
cy di Londra sullo stato degli
ostacoli al commercio interna-
zionale, le misure protezionisti-
che imposte dalle maggiori po-
tenze commerciali aumentano
nonostante la promessa fatta dai
leader del G20 di mantenere i
mercati aperti e trasparenti. Se-
condoil rapporto, le misurepro-
tezionisticheintrodottedaquan-
do, nel novembre 2008, si tenne
ilprimosummitdelG20legatoal-
la crisi economica internaziona-
le, quando i leader promisero di
evitaredirisolvereiproblemiin-
terniattraversoil ricorsoamisu-
re tariffarie e non tariffarie, sono
statealmeno650.
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NELCASO IN CUI IL BIGLIETTOVERDE SALGA ANCORA

AFP

Si salva chi è sui nuovi mercati

=

Alessandro Merli
Gli Stati Uniti scelgono an-

coraunavoltadirinviareloscon-
trofrontaleconlaCinanellaco-
siddetta guerra delle valute. Il
Tesoroamericanohaannuncia-
toieriilrinvio,findopoilvertice
deicapidiStatoediGovernodel
G-20 a Seul l’11 e il 12 novembre,
di un rapporto al Congresso in
cui avrebbe dovuto indicare se
Pechino sta «manipolando» il
cambio dello yuan. Un giudizio
affermativo aprirebbe la strada
aritorsionicommercialidapar-
tedegliUsa,dovelepressionipo-
litiche sono forti per iniziative
controlaCina,soprattuttodopo
l’annuncio,giovedì, dell’ennesi-
moaumentodell’importdipro-
dotticinesi.

Uncomunicatodiffusoierise-
ra dal Tesoro sostiene che, dal
giugno scorso, quando il gover-
nocinesehaannunciatodivoler
lasciare rivalutare più rapida-
mente il cambio, questo si è ap-
prezzato del 3% circa e che, da
iniziosettembre,ilritmodelrial-
zo è accelerato a più dell’1% al
mese.Sequestocontinuassenel
tempo,osservailTesoro,contri-
buirebbe a correggere quello
cheilFondomonetariohadefini-
to un cambio significativamen-
tesottovalutato.

La nota indica esplicitamen-
te che Washington perseguirà
la strada della diplomazia eco-
nomica in una serie di incontri
in programma in Asia da qui al
summit coreano. Anche se al
centrodelvertice diSeul dove-
va esserci anzi tutto la riforma
delleregoleperlafinanzagloba-
le, in particolare l’approvazio-
ne dei nuovi requisiti patrimo-
niali delle banche (Basilea 3), è
chiaro che le valute hanno as-
sunto il centro della scena. Il
confronto più importante sarà
il meeting di ministri finanziari
egovernatoridelleBanchecen-
tralidelG-20,cheriuniscegran-
di paesi industriali e potenze
emergenti,ilprossimofinesetti-
manainCorea.

L’obiettivo di una crescita
mondiale "bilanciata", fissato
dal summit del G-20 a Pittsbur-
ghpocopiùdiunannofa,appare
tuttavialontano.L’urgenzaaco-
operare, che era evidente nella
fasepiùacutadellacrisi,èvenu-
ta meno e gli interessi nazionali
appaiono divergenti. La Cina
non ha intenzione di accettare

supinamente le prediche dei
suoi partner. A Washington la
settimanascorsa,ilgovernatore
dellaBancacentrale,ZhouXiao-
chuan, ha sottolineato che l’al-
lentamentomonetariopromes-
sodallaFederalReservecontri-
buirà a peggiorare gli squilibri
globali indirizzando ancor più
capitali verso i paesi emergenti.
Ilfrontedeglialtriapparetutt’al-
tro che unito. Il Giappone, che
nelleultimesettimaneèinterve-
nuto sui mercati per frenare il
rialzodelloyen,neigiorniscorsi
ha stigmatizzato la politica del
cambiodiCinaeCorea.Glieuro-
peisononelladifficileposizione
in cui la rivalutazione dell’euro,
conpossibilieffettidifrenosulla
crescita, è la principale conse-
guenza non solo delle scelte ci-
nesi,maanchedellaFed.Glialtri
emergenti,Brasileintesta,vedo-
nocondisagiounintrecciodipo-

litichealtruichehacomeconse-
guenza l’ingresso massiccio di
capitaliche,facendoapprezzare
ilcambio,nespiazzal’export.

Per ora, il miglior risultato
possibile in termini di coopera-
zioneaSeulèchevenganoasse-
gnatiall’Fmicompitipiùincisivi
nellasorveglianzasuicambi,co-
meildirettoredelFondo,Domi-
niqueStrauss-Kahn,hasollecita-
toaWashington. Lunedì, intan-
to,lostessoStruss-Kahnpresie-
deràaShanghai insiemeaZhou
unaconferenzadibanchiericen-
trali (Bancad’Italia sarà rappre-
sentatadalvicedirettoregenera-
le,IgnazioVisco)sulruolodelle
politiche macroprudenziali nel
favorirelastabilitàfinanziaria.È
possibilecheamarginedegliin-
contririemergailtemadeicam-
bi, ma data l’assenza di rappre-
sentantidiBceeBancad’Inghil-
terra non sono attesi risultati
concreti. Sempre sulle regole, il
governatore Mario Draghi pre-
siederàmercoledìaSeulunariu-
nionedelFinancialStabilityBo-
ardinvistadelsummit.
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Materie prime contrastate

È scontro su cambi e commercio
Protezionismo nuovo fronte delle liti valutarie tra Europa, Cina e Stati Uniti

BRASILE E THAILANDIA
Gliemergenti finora si sono
difesi con l’imposizione
di tasse sui capitali finanziari
Ma potrebbe iniziare
un’escalation didazi

L’APPUNTAMENTO
Lunedì riunione dibanchieri
centrali a Shanghai
con il governatore
cinesee il direttore
dell’FmiStrauss-Kahn

Se fra un mese l’euro arriverà a 1,5 dollari...

L’autotutela della Cina
Pechinopubblicapiù

di10milarequisiti
standardperprodotti
all’anno,alcuni
concepiticonl’evidente
intenzionedimantenere
glistranierilontanidal
mercato.LaCinaadotta
ancheunapoliticache
portaafavorirele
aziendedomestiche
nellegrandicommesse
pubblichedelvaloredi
miliardididollari

Le sfide europee a Pechino
L’Unioneeuropeahalanciatoinchiesteo

presentatoricorsicontroisussidistatali
cinesiecontroproceduredidumpingsu
un’ampiagammadiprodotti,dalleruotein
alluminioallacartalucida,dallafibradivetro
aitubiinacciaioinossidabile.

Le accuse americane
GliStatiUnitihanno

impostodazisu
prodotticinesio
avviatoricorsiallaWto.
Iprodottialcentrodelle
disputesonogli
pneumatici,l’acciaio,il
pollame.Nelmirino
degliUsaancheidazi
cinesisull’exportdi
materieprime,egli
standardcinesi
utilizzatiperle
produzionialimentarie
perigiocattoli

Esportazioni a rischioG
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PROE CONTRO
Che cosa cambierebbe
per il signor Rossi
che fa shopping all’estero
eper il piccolo imprenditore
commendator Bianchi

L’America rinvia
le accuse allo yuan
per salvare il G-20


