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Borse, la tempesta globale

> LaCina crollaancora, panico dall’ Europa agli Usa: mai cosi male dal 2008, rispunta lospettro della Grande recessione
> LaUebrucia oltre 400 miliardi, raffica di sospensioni a Milano che chiude ameno 6. Wall Street perde quasi i14%

LOSCERARIOD

Labolla, il contagio
el'ultima incognita

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE
FEDERICO RAMPING

NEW YORK
UASI come nel 2008, un
Q vento di panico travolge
le Borse di tutto il mondo.
L'epicentrodella crisi & cambia-
to rispetto a 7 anni fa, stavolta
non & I'America ma la Cina. Lo
scoppio della bolla speculativa
di Shanghai moltiplica i timori
sulle conseguenze per 'econo-
mia reale. La frenata della cre-
scita cinese ha gia contagiato
pesantemente tuttele altre eco-
nomie emergenti. Le svaluta-
zioni competitive si susseguo-
no, e i danni ora lambiscono
I'Occidente.
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La giormata. | epicentro ¢in Cinama
tutti i mercati sono stati colpiti da un'ondata
divendite. Casa Bianca in allarme, consulto
tra la Merkel e Hollande. Petrolio sotto 40 dollari

Tsunami finanziaro
Borse in picchiata
dall'Asia agli Stati Uniti
in Europa perdite del 6%

DAL NOSTRO CORRISPONDENTE
FEDERICO RAMPINI

Dopoil venerdi nero che aveva visto un tracol-
lo di oltre 500 punti nell'indice Dow Jones (a
-3,58%) e perdite settimanali del 7% sulle piazze

NEW YORR. Quasi come nel 2008, unventodipani- europee, le avvisaglie di una giornata drammati-
co travolge le Borse di tutto il mondo. L'epicen- €& arrivano ancora una volta da
tro della crisi @ cambiato rispetto a 7 anni fa, sta- Oriente. Allariaperturadellaset-
volta non & 1'America ma la Cina. Lo scoppio del- timana Tokyo e Taiwan, Singa-
1a bolla speculativadi Shanghai moltiplicai timo- -pore e I'India, I'Australia e la
ri sulle conseguenze per l'economiareale. La fre- Nuova Zelanda sono risucchiate
nata della crescita cinese ha gia contagiato pe- nelvortice dell’economia cinese,
santemente tutte le altre economie emergenti. Ccon cui tutte hanno forti legami
Le svalutazioni competitive si susseguono, e i - d'interdipendenza. Ancora una

danni oralambiscono I'Occidente.

1L LUNED] NERD PARTE DA ORIENTE

volta i giochi si decidono a Shan-
ghai, dove il listino frana
dell'8,5%. Dall'inizio di questa
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crisi, in un mese la principale
Borsa cinese ha perso il 40%. E’
quindiil peggiore crac dopo quel-
1o del 2007-2008.

1L DIRIGISMO CINESE NOU BASTA

A diffondere la paura c’é an-
che un non-evento. E’ il mancato
funzionamento di quella “rete di
protezione” pubblica messa in
piedi tre settimane fa dal presi-
dente Xi Jinping. I trader di
Shanghai, Shenzhen e Hong
Kong l'avevano chiamata “la
squadra nazionale”, con un ac- )
cento patriottico che tradiva la fiducia in un go-
verno onnipotente. La “squadra nazionale” & un
cordone di emergenza composto di banche pub-
bliche, enti di Stato, fondi pensione, con dietro
generosi finanziamenti della banca centrale ci-
nese. L'ordine di scuderia: comprare azioni sul
mercato per compensare le vendite del popolo
dei piccoli risparmiatori. La “squadra nazionale”
ha eseguito le direttive del governo, ma si é rive-
lata impotente di fronte alla paura di massa. Se
la diga del dirigismo cinese non regge di fronte
all'onda di piena della psicosi delle vendite, che
cosa rimane? Il mondo intero se lo chiede: dall'i-
nizio di questa crisi sino-centricale Borse globali
hanno bruciato 5.000 miliardi di dollari di capita-
lizzazione. Il governo di Pechino tenta di rassicu-
rarei propricittadini e il resto del mondo sulla te-
nuta della propria economiareale, conferma che
quest'anno sara raggiunta una crescita del 7%
del Pil. Circolano stime private che parlano di
una crescita reale molto inferiore, forse la meta.
Di fronte a queste preoccupazioni perfino il ces-

sato allarme tra le due coree ha lasciato indiffe-
rentii mercati.

L PETROLIC Al MINIMI COME HELLA GRAKDE (RISt

Seguendo!'apertura delle Borse in base ai fusi
orari, il lunedi nero si estende rapidamente al
Golfo Persico e al Medio Oriente, dove ad affonda-
reilistini di Dubai e Ryad (meno 7%) contribui-
sce un fattore aggiuntivo: & il crollo del petrolio.
Ilprezzo del greggio scende perfino sottoi40dol-
lari al barile, anche questo & un livello che ricor-
dalagranderecessione del 2007 - 2008. Oggi co-
me allora, la caduta delle materie prime si tra-
sforma da una manna in una maledizione. Certo
per i paesi consumatori di energia & un beneficio
la riduzione della bolletta petrolifera. Salvo che
in questo caso — proprio come accadeva sette an-
ni fa - dietro il calo del petrolio ¢’é sia un eccesso
di offerta (buona cosa per noi consumatori) sia
una debolezza della domanda. Questo secondo
fattore si estende a tutte le materie prime come
minerali e metalli. Meno domanda uguale mino-
ri consumi. I potere d’acquisto dei paesi emer-
genti si riduce. E' I'altra faccia della deflazione,
quella perversa: s'impoveriscono tutti quei mer-
cati dove il made in Italy (e pit in generale tutte
leindustrie occidentali) hanno cercato e trovato
sbocchi negli ultimi anni. Da attendersi, ben pre-
sto, anche le ripercussioni politiche? Non va di-
menticato che la depressione del 2008 genero,
tral’altro, le primavere arabe.

EUROPA VASO DI COLCID

Le Borse del Vecchio continente alla loro ria-
pertura seguono il copione dettato dalla Cina. Ai
minimi delle sedute le perdite a Londra, Franco-

forte e Milano sono dell’ordine del 7%, le chiusu-
re segnano in media meno 5% con Milano che
sfiora il 6%. Ad accentuare le paure dell’'Europa
c’@ una specificita valutaria. Quasi un crudele ac-
canimento contro quella parte del mondo che &
ancora convalescente dalla grande crisi del
2008. Stadifatto che da quandolaCina hainizia-
to a svalutare la sua moneta, il renminbi o yuan,

I'euro ha cominciato a rafforzarsi perfino sul do}-
laro. Pessima cosa per i paesi esportatori, ma so-
prattutto per Italia Francia Spagna cioe quelle
economie dove le imprese hanno spesso basato
laloro competitivita sui prezzi (la Germania éun
po’ meno vulnerabile perché la forza delle sue
esportazionirisiede soprattutto sulla qualita tec-
nologica). Ma perché maila svalutazione del ren-
minbi fa salire 1'euro? Due risposte. Primo, per-
ché il valore delle monete & relativo: stanno crol-
lando quelle di tuttii paesi emergenti che per for-
za seguono la Cina; i capitali che fuggono dai
Brics devono pure investirsi altrove. Secondo,
questa crisi sta mettendo in dubbio il rialzo dei
tassi americani che aveva sospinto in su il dolla-
ro. L'euro dunque rimane stretto in una morsa
implacabile chelorafforza. Proprio quandol’eco-
nomia europea avrebbe bisogno di una moneta
debole. Si spiega cosi che la crisi cinese sia stata
al centro del vertice di ieri tra Angela Merkel e
Francois Hollande: il vaso di coccio.

WALL STREET LIMITA (Un PO 1 DANNI

L’apertura delle Borse americane & al cardio-
palmo. L'indice Dow.Jones arriva a perdere mille
puntiin corso di seduta. E’ ormai “panic selling”
nel gergotecnico, unadi quelle vendite irraziona-
li in cui la psicologia delle folle diventa pit impor-
tante dell’economia. Alla fine riappaiono un po’
di compratori e Wall Street ridimensiona le sue
perdite, che restano comunque ragguardevoli:
questo agosto 2015 passera alla storia come il
peggior mese dopo il novembre 2008, in quanto
acrolli in Borsa. Lo stato d’animo degli investito-
ri & tale che la Cnbc (la pitt guardata delle tv spe-
cializzate nella finanza) mandain onda “Otto co-
se da sapere in un mercato-orso”. Si definisce “or-
so” un ciclo di ribassi che fa perdere oltre il 20%
del valore azionario. Non ci siamo ancora -in 18
mesi Wall Street ha perso dai massimi oltre il
10% che in gergo & una “correzione” - ma la
Cnbc prepara i suoi spettatori al peggio.

LA CASA BIANCA VIENE “INFORMATA”
Barack Obamariceve i suoi consiglieri econormici
perun “briefing” sull’'emergenza dei mercatiela
situazione cinese. Il Tesoro Usa fa sapere che “vi-
giladavicino”. Il portavoce della Casa Bianca, Jo-
sh Earnest, fa una dichiarazione ufficiale rivolta
a Pechino: «La Cina continui le riforme di merca-
to rivolte alla flessibilita del cambio». Poi ne ag-
giunge una per gli investitori nazionali: «L'econo-
mia americana oggi & ben piu solida che nel
2008», Sulla seconda non c’é alcun dubbio, oggi
I’America & la pitt solida tra le economie mondia-
li. Forse I'unica ad avere ancora un ruolo da loco-
motiva. Mala prima affermazione? Qualcuno du-
bita che sia opportuno auspicare la flessibilita
del renminbi: in questa fase le
forze di mercato lo spingono
sempre piu git. A dar ragione al
portavoce di Obama, perd, c'é
questo fatto: all’origine dei pro-
blemi attuali per 1'economia ci-
nese ci fu quel prolungato aggan-
cio del renminbi al dollaro, che
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portd a una rivalutazione (con
perdita di competitivita). Se
Wall Street limita le perdite in
chiusura di seduta, & comunque
per un‘altra ragione: si rafforza
la speranza che la Federal Reser-
verinviil’aumento dei tassi d'in-
teresse. Fino a poche settimane
fa una mini-stretta monetaria
era considerata inevitabile. Ma
adesso la gelata che arriva da
Oriente pud rimettere in discus-
sione i programmi della Fed.Ela
Borsa ama il credito facile, il de-
naro a tasso zero...

FIDUCIA & XI INPING

Un altro elemento inquietante

del lunedi nero & proprio quel che esce dal verti-
ce franco-tedesco. Sia la Merkel che Hollande ab-
bondano nelle manifestazioni di fiducia verso Pe-
chino. Testualmente, la cancelliera tedesca si di-
ce sicura che “la Cina trovera le risposte giuste”.
E' gia abbastanza singolare cheidestini dellacre-
scita europea siano appesi alla capacita di stabi-
lizzazione di unregime autoritario. E quali sareb-
berole “risposte giuste”, nel caso della Cina? Era
ancora in carica Hu Jintao, il predecessore di Xi
Jinping, quando Pechino dovette affrontareil pe-
ricolo di una recessione nel 2008, perché la de-
pressione americana ed europea decurtarono le
esportazioni made in China. Nel 2009 il governo
cinese vard una maxi-manovra di investimenti
pubblici analoga a quella varata da Obama (e
mai varata in Europa). I risultati furono positivi
-la Cinanon fini in recessione - ma con qualche
eredita negativa. Nel boom di investimenti pub-
blici, in particolare edilizia e grandi opere, ci so-
no alcuni germi della bolla speculativa che oggi
scoppiata. Se Pechino non vuole ripercorrere la

stessa strada, che risposta rimane? La svaluta-
zione & un’arma ben collaudata per rilanciare la
crescita, ma a condizione che il contesto esterno
sia favorevole, cioe che ci sia una domanda vigo-
rosa sui mercati di sbocco stranieri. Non € il caso
attuale, conl'unica eccezione del mercato Usa.

LE INCOGNITE FUTURE,

I timori piti fondati devono riggardare Vecono-
mia reale, non le Borse. Rialzi e ribassi sono fisio-
logici in Borsa, e non mancano gli argomenti per
sostenere.che diversi mercati azionari (dagli
emergenti agli Usa) fossero arrivati alivelli trop-
po alti. I problema vero é quel che accade all’oc-
cupazione e ai redditi delle famiglie. E anche su
questo fronte, non tutti sono sullo stesso piano.
La Cina é reduce da un quarto di secolo di boom,
se questo rallentamento rimanesse controllato
potrebbe essere un “atterraggio morbido” verso
una crescita sostenibile. Di certo laleadership ci-
nese sta fronteggiando un test che non ha prece-
denti dai tempi di Piazza Tienanmen (1989) an-
che per le incognite sulla tenuta politica e socia-
le. L' America, reduce dai sei anni di crescita, pud
anch’essa permettersi una battuta d’arresto.
Tutt’al piti una recessione americana mandera
alla Casa Bianca un repubblicano? Se fosse Do-
nald Trump il mondo intero avra di che divertirsi
fino al 2020... La situazione di gran lunga piu
drammatica & quella dell’Eurozona. Dalla crisi
del 2008 il Vecchio continente & 1'unica area del
mondo a non avere ancora conosciuto una ripre-
sa. Dopo lo shock scatenato sette anni fa da Wall
Street, le ricette decise a Berlino e a Bruxelles

hanno generato altre due ricadute in recessione.
Del vertice Merkel-Hollande di ieri I’aspetto pitl
drammatico ¢ 1'attesa che la Cina faccia qualco-
sa. E’ come se I'Europa abbia cessato di conside-
rarsi padrona del proprio destino. Come se le
tempeste dell'economia globale fossero delle ca-
lamita naturali, troppo potenti per essere contra-
state. E' in una fase come questa, quando vengo-
no meno i motori di sviluppo dei paesi emergen-
ti, chel’Europadovrebbe riempire un vuoto. Non
ci sono segnali che questo stia per accadere.
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il rosso dei listini

Valoriin %

L’INDICE DELLA PAURA
11 Vix, detto anche
“indice della paura”
ieri & volato aquota
53, ai massimi dal
2009 . 1} Vix
all'indomani del
fallimento di
Lehman Brothers
tocco quota 89,53

APPLE NEL MIRINO

il titolo Apple ha
perso fino al 13%,
ma una mail dell'ad
Cook “rivelata” dalla
tv Cnbc con dati
sulle vendite in Cina
ha azzerato oltre 80
miliardi di perdite.
LaSecindaga

DIAMANTI IN SALDO

Hl crollo della
domanda cinese ha
portatolaDe Beersa
decidere un taglio
“storico” del 9% del
prezzo dei diamanti
Non é bastata la
riduzione della
produzione nel 2015

Londra

Johannesburg

SPECIALE SUL SITO
Repubblica.it ha
aperto una finestra
sui mercati finanziari
concommentie
analisi in tempo 1eale

Itrader cinesi hanno
cercato di arginare

le vendite ma ha vinto
la paura di massa

Il portavoce di Obama
rassicura: 'economia
americana oggi € piu
solida del 2008
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