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 Il regno  su cui non tramonta il sole
La forza del dollaro  Nonostante la crescente concorrenza, la moneta americana pare tuttora insostituibile. 
Un’analisi dei motivi di tale successo economico

Edoardo Beretta

La percezione, secondo cui il dollaro 
statunitense goda di una condizione 
particolare, non è nuova – anzi, è con-
fermata dalla prassi quotidiana. In-
fatti, ciò, che per l’americano medio è 
colloquialmente il buck («verdone»), 
rappresenta per il resto del mondo una 
riserva di valore spendibile internazio-
nalmente e la più liquida fra le valute, 
in cui gran parte delle materie prime 
(i cui prezzi sono fondamentali per 
l’andamento economico globale) è de-
nominata. A ben guardare, il dominio 
monetario americano è sì frutto delle 
decisioni della Conferenza di Bretton 
Woods (1944) e della successiva demo-
netizzazione dell’oro (1971), ma è ancor 
più conseguenza dell’incondizionata 
predisposizione con cui le nazioni han-
no �nora accettato lo status quo.

Se si prescinde dalle recenti richie-
ste cinesi di bene�ciare di un maggior 
peso all’interno delle istituzioni mone-
tarie internazionali o dalla neo-fondata 
Asian infrastructure investment bank 

(Aiib), che si pone come contrappe-
so al Gruppo della Banca Mondiale, 
solo all’Euro è stato riconosciuto il po-
tenziale di concorrente della moneta 
americana: del resto, per dimensioni 
geogra�che e fruitori, la moneta unica 
europea avrebbe avuto – almeno in teo-
ria – tutti i numeri per divenire presto 
un suo insidioso competitor. In realtà, la 
situazione attuale appare ben diversa: 
l’«avvitamento» ormai cronico dell’Eu-
rozona su Grexit, debiti pubblici e po-
litiche economiche è sì tipico di uno 
spazio monetario profondamente di-
somogeneo, ma, altrettanto certamen-
te, è fonte di turbolenze �nanziarie. 
Alla ricerca continua del bene scarso 
chiamato «stabilità», la �nanza inter-
nazionale (già americocentrica di per 
sé) si è ancor più ripiegata sugli USA, 
contribuendo ad uno dei più mirabili 
cambi d’immagine degni del miglior 
crisis manager, cioè trasformando gli 
Stati Uniti da «culla» della crisi econo-
mico-�nanziaria globale (2007-2008) 
ad esortatore redento dell’Area Euro e 
della sua languida ripresa (2012-oggi): 

più precisamente, già nel 2011 secon-
do il presidente USA sarebbe la crisi 
dell’Eurozona a spaventare il mondo. 
Da un punto di vista prettamente mo-
netario, una simile posizione di potere 
è ascrivibile all’apparente irreplicabili-
tà degli Stati Uniti d’America quale po-
tenza economica e principale nazione a 
valuta di riserva internazionale.

Ad esempio, i Diritti Speciali di 
Prelievo (DSP) già in vigore dal 1969 e 
creati dal FMI sono lungi dall’essere 
moneta internazionale utilizzabile ne-
gli scambi commerciali/�nanziari con 
l’estero, sebbene secondo molti econo-
misti ciò rappresenterebbe un primo 
passo per riequilibrare lo svantaggio 
competitivo (strutturale) subìto dai 
Paesi non a moneta «forte», che devo-
no procurarsi onerosamente (tramite 
esportazioni commerciali nette o nuo-
vo indebitamento) le divise necessarie 
per i propri acquisti internazionali. 
Parimenti, la Cina non dispone ancora 
di tutte le caratteristiche per insidiare 
e�cacemente gli Stati Uniti da un pun-
to di vista (oltre che economico) cultu-
rale, politico e sociale: di conseguenza, 
il renminbi, cioè la moneta cinese, è 
tutt’al più percepita come alternativa 
al dollaro nei soli scambi regionali (ad 
esempio, Hong Kong), ma lo è di�cil-
mente in qualità di riserva di valore.

Del resto, è su�ciente osservare i 
dati sull’utilizzo internazionale delle 
monete dei singoli Paesi per avvedersi 
come quella americana funga da apri-
pista con largo distacco rispetto alle al-
tre: presupponendo il coinvolgimento 
di due valute in una transazione inter-
nazionale – motivo, per cui la totalità 
delle monete dia il 200 per cento nella 
tabella riportata –, i dati indicano chia-
ramente come il dollaro sia coinvolto in 
quasi metà dei pagamenti esteri (87 di 
200 per cento). I motivi di tale successo 
non sono, evidentemente, molto diversi 
da quelli del modello culturale ameri-

cano, che «strega» dal Secondo Dopo-
guerra e a cui i più – dai Paesi post-in-
dustriali a quelli emergenti – aspirano. 
Ne consegue, ad esempio, che la mo-
neta statunitense e i relativi T-Bill o T-
Bond, cioè i principali titoli di debito 
pubblico, siano ancora considerati (no-
nostante il debito estero pari a 17’114 
miliardi di dollari) un porto sicuro.

Il segreto di tale risultato, più che 
attribuibile a fondamentali economici, 
è attualmente anche dovuto all’auto-
stima americana secondo il sempre at-
tuale motto ripreso ora nella campagna 
elettorale di Hillary Clinton: everyday 
Americans need a champion and I want 
to be that champion («l’americano me-
dio ha bisogno di un campione ed io 
voglio essere quel campione»). Si pensi 
solo alla prontezza, con cui Ben Ber-
nanke alla guida della Fed osò tagliare 
agli inizi della crisi economico-�nan-
ziaria globale i tassi centrali d’interes-

se da 5,25 per cento a 0,25 in poco più 
di un anno (agosto 2007 – dicembre 
2008). Il principale competitor del dol-
laro rimarrebbe sì l’Euro, ma quest’ul-
timo appare minacciato dall’ine�cace 
risoluzione della crisi del debito sovra-
no e dal rischio di defezione di alcuni 
Paesi membri. Poiché la stabilità econo-
mica è spesso legata a fattori psicologici 
e reputazione delle nazioni coinvolte 
(piuttosto che all’e�ettivo stato di sa-
lute), è indispensabile che l’Eurozona 
riscopra al più presto la consapevolezza 
economica e sfrutti proprio la sua ete-
rogeneità come nuovo punto di forza: 
per così dire, reputazione e a�dabili-
tà nord-/mitteleuropee combinate a 
duttilità mediterranee. Una volta rico-
nosciuto il proprio potenziale e ridise-
gnate le politiche comuni, l’Area Euro, 
la sua economia e moneta potrebbe-
ro rappresentare un connubio tale da 
competere seriamente con Re Dollaro.

L’ineguagliabile fascino del dollaro. (Keystone)

 Grosse disparità tra i sessi nella previdenza
La consulenza della Banca Migros

Albert Steck

Ogni anno i nostri istituti di previ-

denza pagano rendite di vecchiaia 

per oltre 50 miliardi di franchi. Quan-

to di questa somma ricevono le 

donne e quanto spetta agli uomini? 

Dalla nostra analisi emerge che 

esiste una notevole disparità. E il 

divario si riduce solo lentamente.

La discriminazione a livello retributivo 
tra uomini e donne è un argomen-
to molto discusso, di conseguenza 
le autorità rilevano accuratamente 
l’evoluzione di questo divario e i fattori 
responsabili.
Nella previdenza la situazione è molto 
diversa: cercare una valutazione u�-
ciale della parte che spetta alle donne 
e di quella degli uomini è un’impresa 
vana. Eppure c’è in ballo parecchio 
denaro. Nel solo 2013 l’AVS e la pre-
videnza professionale hanno pagato 
rendite di vecchiaia per 52 miliardi di 
franchi. E questa somma aumenta di 
1,5 miliardi l’anno.
Cerchiamo dunque di fare un po’ di 
luce nella distribuzione tra i sessi dei 
fondi della previdenza: per il maggiore 
dei due istituti, l’AVS, il 58 percento 
dei 32 miliardi di franchi di rendite 
di vecchiaia va alle donne (v. gra�co). 
Il motivo principale della prevalenza 
femminile è la più lunga aspettativa di 
vita: le donne vivono infatti tre anni 
di più in media. Dal momento che il 
primo pilastro è �nanziato secondo il 
principio di ripartizione, le donne be-

ne�ciano inoltre dei contributi salariali 
più elevati degli uomini. 
In modo esattamente opposto sono 
distribuiti i pesi nel secondo pilastro, 
dove ben il 78 percento delle rendite 
di vecchiaia va agli uomini e solo il 22 
percento alle donne. Come si spiega 
questa disparità? Nella previdenza 
professionale la rendita dipende 
dall’ammontare dei versamenti 
e�ettuati, ai quali il datore di lavoro 

contribuisce per almeno la metà. La 
quota notevolmente più bassa delle 
donne rispecchia quindi il tasso d’atti-
vità professionale e lo stipendio medio 
inferiore. Il divario si sta colmando, 
ma molto lentamente: dieci anni fa le 
donne percepivano solo il 18 percento 
delle rendite versate.
Dalla nostra valutazione emerge che il 
rischio di una carente previdenza per 
la vecchiaia è maggiore tra le donne. 

Qui occorre considerare alcuni fattori 
particolari, tra cui la trattenuta di coor-
dinamento nel lavoro a tempo parziale 
oppure le conseguenze di un divorzio. 
In Internet, all’indirizzo blog.banca-
migros.ch vi spiego molto concreta-
mente le possibili insidie della previ-
denza e com’è possibile porvi rimedio. 
Trovate questi consigli sotto il titolo 
«Sette consigli in materia di previdenza 
per le donne – e per gli uomini». 
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L’AVS versa ogni anno 32 miliardi di franchi in rendite di vecchiaia. Le donne ricevono il 58 percento. 

Delle rendite della previdenza professionale, invece, alle donne va solo il 22 percento. La somma del primo e del secondo 

pilastro è quindi la seguente: dei 52 miliardi di franchi di rendite di vecchiaia gli uomini riscuotono 29 miliardi e le donne 23.

Diversi beneficiari del primo e del secondo pilastro 

AVS

Rendite annue per la vecchiaia:  

32 miliardi di franchi

Previdenza  

professionale

Rendite annue per  

la vecchiaia:  

20 miliardi di franchi

 1998 2001 2004 2007 2010 2013
Dollaro statunitense (1) 86,8% 89,9% 88,0% 85,6% 84,9% 87,0%
Euro (2) … 37,9% 37,4% 37,0% 39,1% 33,4%
Yen giapponese (3) 21,7% 23,5% 20,8% 17,2% 19,0% 23,0%
Sterlina inglese (4) 11,0% 13,0% 16,5% 14,9% 12,9% 11,8%
Dollaro australiano (5) 3,0% 4,3% 6,0% 6,6% 7,6% 8,6%
Franco svizzero (6) 7,1% 6,0% 6,0% 6,8% 6,3% 5,2%
… … … … … … …
Renminbi (9) 0,0% 0,0% 0,1% 0,5% 0,9% 2,2%
… … … … … … …
TOTALE 200% 200% 200% 200% 200% 200%

Fonte: Banca dei regolamenti internazionali (2013), Triennial Central Bank 
Survey – Foreign exchange turnover in April 2013: preliminary global results,  
http://www.bis.org/publ/rpfx13fx.pdf  
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