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Il Giappone verso una nuova recessione

Il Giappone vaversounanuovarecessione ed elezionianticipate. Nel
3" trimestre il Pil & calato dello 0,99, pari a un -3,50 annualizzato. In
calo export, investimenti e consumi.

Giappone. Anche il trimestre in corso dovrebbe chiudersi in negativo - Calano export e consumi

Tokyo verso una nuova recessione

Tra luglio e settembre il Pil si & contratto del 3,5% annualizzato

CRISI POLITICA

’agenzia Moody’s da

un credit outlook negativo
mentre il premier Noda
siavvia aconvocare presto
le elezioni anticipate
Stefano Carrer

mm [ Giappone viaggia verso
unanuovarecessioneeleelezio-
ni anticipate: nel periodo luglio-
settembre il Prodotto interno
lordo reale si & contratto dello
0,9% su base trimestrale, pari a
un-3,5% annualizzato, in seguito
al forte calo di export e investi-
menti di capitale, accompagna-
to da una contrazione anche dei
consumi. Quasi tutti gli econo-
misti prevedono che ancheil tri-
mestre in corso si chiudera con
il segno negativo, anche perché
gli effetti economici delle tensio-
ni con la Cina potrebbero avere
un impatto ancora maggiore,
mentre una ripresa europea e
globale che possa accrescere la
domanda per il Made in Japan
non appare alle porte.

Tl Paese che nei primi 3 mesidi
quest’anno aveva conseguito la
maggiore crescitatrale principa-
li nazioni industrializzate ha vi-
sto evaporare laspinta propulsi-
vaderivante dallamanovradisti-
molo economico finalizzata alla
ricostruzione post-tsunami: per
quanto la domanda pubblica sia
rimasta positiva (+1,1%, con un
+4% di investimenti), non hapo-
tuto compensare il forte calo
dell’export (-5%), soprattutto
verso Cinaed Europa, lariduzio-
ne degli investimenti delle im-
prese (-3,2) elastessa frenata dei
consumi (-0,5%) coincisa con la
scadenza di fine estate di alcuni
incentivi (come quelli per I'ac-
quisto di auto ecologiche).
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Gli analisti di Nomura hanno
subito abbassato le stime sul Pil
di quest’anno da +29% a +1,6% (da

+1,2 a +0,7% quelle dell’anno fi-
scale a tutto marzo 2013): preve-
dono una recessione nel secon-
do semestre ma ipotizzano una
ripresa successiva basata su
quattro condizioni non tutte
conlastessa probabiliti: «Unari-
presa della domanda dagli Usa,
che supereranno il loro proble-
ma di "precipizio fiscale"»; «il
completamento dell’aggiusta-
mento delle scorte nell’indu-
stria manifattueriera cinese en-
tro fine annoy; «ulteriori sforzi
di allentamento monetario da
parte dellabanca centrale fin da
gennaio» e infine «un budget
supplementare di stimolo all’ini-
zio del 2013».

Intantoun altro schiaffo & arri-
vatoieri daMoody’s nel suo ulti-
mo credit outlookreport: rilevan-
doche il Giappone ha annuncia-
to la settimana scorsa il suo pri-
mo deficit delle partite correnti
(subase mensile de-stagionaliz-
zata),’agenziadirating america-
nahadipintoun quadro pessimi-
sta, pur escludendo di attender-
si che le partite correnti vadano
in deficit strutturale: «Questo
dato é credit negative perché di-
mostrachelacrescitagiappone-
se & diventata dipendente da
quella dell’export e senza una
pit forte crescita economica il
Paesenonriusciraa contenereil
crescente peso del debito gover-
nativo nel quadro della attuale
cornice di politica fiscale». Un
grave problema & che unareces-
sione prolungatametterebbe po-
liticamente a rischio il varo del
primo aumento dell’imposta sui
consumi da oltre un decennio
(previsto in aprile), sul quale il

premier Yoshihiko Nodaha pun-
tatomolte carte, fino apromette-
re nell’agosto scorso all’'opposi-
zione di convocare «presto» ele-
zioni anticipate.

Noda ha dichiarato che I'ese-
cutivo reagird «con un senso di

urgenzay al peggioramento del-
la congiuntura. Ma & chiaro che
- benché con una popolarita del
Governo scesaai minimi, sottoil
20%, il partito di maggioranza si
avvii a una sonora sconfitta alle
urne - non potra tirare tanto pilt
in lungo lo scioglimento della
Camera Bassa: le indiscrezioni
parlano di dicembre o al massi-
mo gennaio. Cosi si spiega la di-
sponibilita  dell’opposizione,
emersa ieri, a evitare 'ormai in-
combente "fiscal cliff" giappone-
se, con il preannuncio del via li-
bera all’emissione di bond a co-
pertura del deficit.

Tl dibattito politico finisce per
assomigliare sempre pilt a quel-
lo europeo, ruotando intorno al-
la quadratura del cerchio su co-
me sostenere la crescita tra forti
costrizioni di bilancio derivanti
da un enorme indebitamento. Il
Paese mostra di avere pil flessi-
bilita, tanto che il ministro delle
politiche economiche Seiji Ma-
ehara ha parlato di una nuova
manovra di stimolo dopo quella
modesta da 4,2 miliardi di euro
annunciata il mese scorso. Ma-
eharaha poi suggerito che laban-
cacentraledebbainoltrarsiinal-
tri territori inesplorati, come
l'acquisto di titoli esteri. D’altra
parte, le esigenze dispesasimol-
tiplicano: da ultimo, 'utility Te-
pco chiederd molti altri soldi
pubblici, visto cheil costo per de-
contaminazioni e compensazio-
ni a Fukushima potra superare i
100 miliardi di euro.
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Lacaduta

ILPIL
Dato annualizzato. Variazione %

2011 2012
|

v I 1 111
12 52 03 -35
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L’EXPORT

Var. % sul trimestre precedente
2011 2012
|

v I 1l 111
43 33 13 5,0

Fonte: Governo giapponese




