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I dazi primo step della strategia
Bond a 100 anni per il debito Usa

Il documento economico

Obiettivo Usa di costringere

i partner ad acquistare
bond alungo termine

Vito Lops

Mentre gli investitori si interrogano
sull'effettiva portata dei nuovi dazi
promossi dall'amministrazione
Trump, emerge con chiarezzachele
tariffe commerciali nonsono il fine,
bensilostrumentodi unastrategia
pitprofonda e articolata. L'obietti-
vonon ¢ solo riequilibrare i rappor-
ti commerciali con i partner globali,
ma costringerli afinanziare il debi-
to pubblico americano.

Un punto chiave é rappresentato
dal report di novembre 2024 firmato
da Stephen Miran, oggi presidente
del Consiglio dei consulentiecono-
micidella CasaBianca. Inquel docu-
mentosidelineava conchiarezzaun
progetto che alcuni analisti hanno
gia ribattezzatoil *Mar-a-Lago Ac-
cord”, in omaggio alla residenza di
Trump e al ruolo che quest’ultima
potrebbe avere come teatrosimboli-
codiuna nuova Bretton Woods, La
logica? Rievocare lospirito del Plaza
Accord del 1985 - in cui gli Usa con-
cordarono con i Paesi del G-5 una
forte svalutazione del dollaro - ma
con obiettivi pitambiziosi e vincoli
ben piu stringenti.

«LatesidiMiran equelladifissa-
re dazi punitivi per arrivare poiane-
goziare conilresto del mondo (Eu-
ropac¢ Cina in primis) persiglare un
accordo che leghi 'ombrello milita-
re Usa all’acquisto di Treasury di
lunghissimo termine», spiega Anto-
nio Cesarano, chiefglobal strategist
diIntermonte. Non si tratta dunque
solo di un’arma di pressione com-
merciale, ma di un modo per tra-
sformare glialleati militari in deten-

tori forzati del debito americano.
Una formasofisticata di diplomazia
finanziaria cheriflette le attuali ele-
vate tensioni geopolitiche.

11 nodo cruciale é Ia sostenibilita
del debito americano. 11 debito/Pil
statunitense ¢ oggial120%, controil
40% del 1985, Nel frattempo, storici
acquirenti come Cina ¢ Giappone
stannoprogressivamente riducendo
la loro esposizione ai titoli di Stato
americani. Per Trump, questo € un
problema strategicocherichiede una

risposta strutturale. «Chi desidera
uno sconto sui dazi deve di fatto fi-
nanziare il debito Usa acquistando
Treasuryalunghissimo termine fino
ad ipotizzare bond a100 anni - pro-
segue Cesarano -. E per chi oggi pos-
siede titoli a brevissimo termine (i
bills) potrebbe esserci 'obbligo di
convertirli in bond centenari».
Nicola Maino, chief investment
officer di Valori asset management,
aggiunge unaltro tasselloallavisione
strategica dell'amministrazione:
«Nonsitrattasolo di dazi, madiuna
visione pill ampia per ristrutturare la
posizione degli Stati Uniti nel pano-
rama finanziario globale. L'idea pro-
postadaScott Bessent, attuale Segre-
tarioal Tesoro, prevede di trasforma-
reititoliabreve/mediotermine de-
tenuti da investitori stranieri in
obbligazionialunghissimo termine,
i cosiddetti “matusalem bond™»,
Questi bond potrebbero diventare
menoliquidi e menoattraenti per via
dei rendimenti contenuti, ma garan-
titi dalla possibilita, in determinate
condizioni, di essere rimborsati al
valore nominale dalla Federal Reser-
ve. Una sorta di incentivo implicito
per mantenerliin portafoglio, maan-
che un meccanismo per bloccare il
capitale estero all'interno dell’ecosi-
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