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Nel primo trimestre 2021
|'economia svizzera ha di
nuovo accusato una mo-
desta contrazione, che
considerate le misure adot-
tate per contrastare il co-
ronavirus era peraltro atte-
sa e non ha sorpreso
nemmeno per quanto
riguarda la portata. Una
flessione dello 0.5% rispet-
to al trimestre precedente & ampiamente sopportabile,
anche se la strada verso la ripresa ¢ tuttora altalenante e
alcuni settori si ritrovano ancora vicini al baratro. In pri-
mis il comparto della ristorazione, il quale & stato il piu
colpito in assoluto dal lockdown, con una contrazione
del 30.4%. Negli Stati Uniti I'economia ha invece regi-
strato un incremento di ben il 6.4% nel primo trimestre.
Sin da ora & evidente che la recessione causata dal coro-
navirus entrera negli annali come la piu breve nella storia
dell'economia a stelle e strisce, anche se & stata una delle
piu virulente. Al crollo della prestazione economica nel
secondo trimestre pari al 31.4% proiettato su base an-
nua € seguito un ribalzo nell'estate 2020 del 33.4%. Un
team di esperti del National Bureau of Economic Re-
search (NBER) giungera probabilmente nelle prossime
settimane al risultato relativo alla durata della recessione.
Dato che finora € stato stabilito soltanto il punto di inizio
della recessione — ossia il periodo dopo febbraio 2020 —
ma non la fine, anche la rispettiva durata precisa non e
ancora stata fissata con esattezza, perd la recessione
dovrebbe essere probabilmente terminata al piu tardi a
fine maggio 2020. Il crollo piu breve registrato in prece-
denza nella storia degli Stati Uniti risale agli inizi del 1980
e durd sei mesi.

L'NBER definisce la recessione non in maniera «tradizio-
nale» come una flessione della prestazione economica
che perdura almeno due trimestri consecutivi, bensi co-
me una contrazione sostanziale dell'attivita economica
che si protrae per piu mesi. A prescindere da come si
definisce in ultima analisi la recessione e se la sua durata
€ di un mese piu lunga o piu corta, in dodici mesi negli
Stati Uniti & successo qualcosa di straordinario e sorpren-
dente. Sebbene su base annua non vi & stato alcun lava-
piatti che si e trasformato in milionario, visto che ormai
questo mito appartiene al passato, l'ingerenza tanto
audace quanto spietata nella politica economica fa appa-
rire il bilancio degli ultimi dodici mesi in splendida forma.
| repubblicani e democratici hanno in effetti provveduto
in tal senso con una sorta di «elicottero monetario»,
ovvero degli assegni per piu o meno tutte le economie
domestiche negli USA.

Ma in tutta onesta: € meglio conseguire un terzo del
reddito in meno da un giorno all'altro per un periodo che
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si estende su tre o forse quattro mesi e poi tornare in
maniera fulminea di nuovo al livello antecedente al crol-
lo? Oppure sono preferibili delle contrazioni un po' piu
moderate, come si & verificato ad esempio in Svizzera
nell'ultimo anno - nello specifico il «nostro» crollo
nell'anno passato € stato infatti quattro volte piu debole
di quello registrato negli Stati Uniti — e poi un ritorno
analogamente rapido al livello iniziale? Nessuna perdita
di posti di lavoro da un giorno all'altro, bensi lavoro ri-
dotto e indennita per casi di rigore? Chi ora considera il
fantastico rimbalzo dell'economia statunitense come una
sorta di superiorita dell'economia a stelle e strisce rispet-
to agli alterchi e ai tentennamenti europei, dimentica che
alle nostre latitudini, ma anche in numerosi altri stati del
resto dell'Europa (occidentale), sussistono migliori mec-
canismi di copertura per i casi di rigore sociale rispetto al
paese delle possibilita infinite e che in confronto agli USA
qui da noi sono pochi quelli a cadere grazie alla rete di
protezione adottata su larga scala. Gia nel 2009/2010 gli
Stati Uniti hanno saputo mettere a segno un piccolo
miracolo economico, riuscendo a superare quale prima
grande economia nazionale la recessione sulla scia della
crisi dei subprime. Ma anche allora cio era stato precedu-
to da un vero e proprio bagno di sangue. Certo, centi-
naia di milioni di disoccupati hanno poi ritrovato gra-
dualmente un nuovo posto di lavoro e gli innumerevoli
senza tetto sono riusciti di nuovo a permettersi un appar-
tamento in un secondo momento. Tuttavia, dapprima
hanno pero dovuto vivere nelle tendopoli allestite nelle
periferie e nelle agglomerazioni delle grandi metropoli
economiche, dopo che avevano dovuto andarsene in
fretta e furia dalle proprie abitazioni di proprieta. In que-
sto triste periodo in Svizzera mi € rimasta impressa
I'immagine di un solo piccolo accampamento. A Zurigo,
dapprima alla Paradeplatz e poi al Lindenhof, si era infatti
«accampata» una manciata di rappresentanti del movi-
mento Occupy-Paradeplatz. Si badi bene su base volonta-
ria, a differenza dei numerosi statunitensi che non hanno
avuto scelta. La politica economica americana potra an-
che essere spettacolare quando si tratta di azioni di salva-
taggio a breve termine incredibilmente costose, tuttavia il
nostro sistema non ha nemmeno bisogno di questo ge-
nere di iniziative, poiché dispone di una preparazione
molto migliore per affrontare le crisi rispetto agli Stati
Uniti. Pertanto, rinuncio volentieri alla spettacolarita, in
particolare a quella che lascia soltanto grandi oneri a
carico delle future generazioni. E spettacolare ad esem-
pio la considerazione della quota netta dell'indebitamen-
to pubblico, che comprende non solo i debiti bensi anche
le pretese degli stati nei confronti di terzi. In tale ambito
gli Stati Uniti sono avanzati in graduatoria e si collocano
ora all'ottavo posto su scala mondiale. Nettamente prima
di paesi come Zambia, Colombia, Albania o Figi. La Sviz-
zera si situa con un bel distacco al settantesimo
posto (su ottantotto)!
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Importanti note legali

Esclusione di offerta

I contenuti della presente pubblicazione vengono forniti esclusivamente a titolo informativo. Essi non costituiscono dunque né un'offerta agli effetti di legge
né un invito o una raccomandazione all'acquisto, ovvero alla vendita, di strumenti di investimento. La presente pubblicazione non rappresenta né un
annuncio di quotazione né un prospetto di emissione ai sensi dell'art. 652a o dell'art. 1156 CO. Le condizioni complete applicabili e le avvertenze
dettagliate sui rischi relativi a questi prodotti sono contenute nel rispettivo prospetto di quotazione. A causa delle restrizioni legali in singoli paesi, tali
informazioni non sono rivolte alle persone la cui nazionalita o il cui domicilio si trovi in un paese in cui l'autorizzazione dei prodotti descritti nella presente
pubblicazione sia soggetta a limitazioni.

La presente pubblicazione non ha lo scopo di offrire all'investitore una consulenza in materia d'investimento e non deve essere intesa quale supporto per le
decisioni d'investimento. Gli investimenti qui descritti dovrebbero essere effettuati soltanto dopo un'adeguata consulenza Clientela privata e/o dopo
I'analisi dei prospetti informativi di vendita vincolanti. Decisioni prese in base alla presente pubblicazione avvengono a rischio esclusivo dell'investitore.

Esclusione di responsabilita

Raiffeisen Svizzera societa cooperativa intraprendera tutte le azioni opportune atte a garantire I'affidabilita dei dati presentati. Raiffeisen Svizzera societa
cooperativa non fornisce tuttavia alcuna garanzia relativamente all'attualita, all'esattezza e alla completezza delle informazioni contenute in questa
pubblicazione.

Raiffeisen Svizzera societa cooperativa non si assume alcuna responsabilita per eventuali perdite o danni (diretti, indiretti e consecutivi), causati dalla
distribuzione della presente pubblicazione o dal suo contenuto oppure legati alla sua distribuzione. In particolare, non si assume alcuna responsabilita per
le perdite derivanti dai rischi intrinseci ai mercati finanziari.

Direttive per la salvaguardia dell'indipendenza dell'analisi finanziaria

La presente pubblicazione non ¢ il risultato di un'analisi finanziaria. Le «Direttive per la salvaguardia dell'indipendenza dell'analisi finanziaria» dell'Associa-
zione Svizzera dei Banchieri (ASB) non trovano pertanto applicazione in questa pubblicazione.
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