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DEBIT E ERESCITA, L'FTALA E GLI ALTRI/CHE STA BEGGIO

di MARCO FORTIS

'PAESI cresciuti pin di noi
negli anni scorsi sono anche
queelli che hanno accumulato pitl

debiti privati e pubblici: e cosi
oggi 'ltalia sta meglio di altri.
L'articolo a pag. 2

Crescita lenta e meno debuty, I'Ttalia-formica fatica
ma sta meglio di Gran Bretagna, Francia e Usa

Lillusione della crescita delia domanda: chi si indebitava di pit cresceva di pin
L’Italla (come la Germama) e crescluta di meno perche sie mdebltata meno
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Variazione % del rapporto debito aggregato (debito pubblice + debito delle famiglie)/PIL 2001-2007

di MARCO FORTIS

Dopo il mega-concerto celebrati-
vo con Bruce Springsteen al
mausoleo di Lincoln, centinaia
dimigliaiadi persone partecipe-
ranno alla parata e ai festeggia-
menti per linsediamento del
neo presidente degli Stati Uniti
Barack Obama. l'uomo-simbo-
lo a cui tutto il mondo guarda
mentre lo spettro della recessio-
ne allunga la sua ombra sul
20089 e forse anche sul 2010.
Al dila della speranza di un
cambiamento occorre essere
consapevoli del difficile futuro
immediato che attende ['econo-
mia. I numeri degli Stati Uniti
sono pessimi, quelli dell’UE in
continuo peggioramento. La
Commissione europea ha diffis-
so leri le sue ultime analisi ¢
prevede cali per il PIL dei cin-
que piit grandi Paesi del conti-
nente che nel 2009 andranno

dal -1,8% della Francia al -2%
di Italia e Spagna (ma !'Italia
dovrebbe recuperare nel 2010
mentre la Spagna continuerd
ad arretrare) sinc al -2,3% della
Germaniaeal-2.8%della Gran
Bretagna. Quest ultima, assie-
me alla sconquassata Irlanda
(-59%) é tra i Paesi pitt inguaiati,
comedimostrano anche il recen-
te annuncio della Royal Bani
of Scotland di una perdita di 8
miliardi di sterline nel 2008 e
lintenzione di Gordon Brown
di rafforzare il pur gid ciclopico
pianodisalvataggio del sistema
finanziario inglese da 500 mi-
liardi di sterline.

Tuttavia, come abbianio
scritto nel nostro primo articolo
a settembre quando cominciam-
mo a commentare per “Il Mes-
saggero” i drammatici avveni-
menti della crisi finanziaria, ¢
necessario fare chiarezza non
solo sulle difficolta che ci atten-

dono ma anche su cio che ¢
realmente avvenuto nel recente
passato, alla ricerca delle cause
dell’odierno caos economiico
planetario. Tali cause sonoindi-
viduabili nella crescita “droga-
ta” che gli Siati Uniti hanno
vissuto in questi anni, cosi come
la Gran Bretaong ed altri Paesi
avanzatiqual: Spagna, Irlanda,
ecc., mentre crescevano dram-
maticamente gli squilibri del
conmmercio mondiale, con ['in-
giganiirsi det deficit americano
e il formarsi degli enormi sur-
plus dei Paes: petroliferi'e so-
prattutto delle Cina, quest ulti-
ma compartecipe con gli USA
delle accelerazioni destabiliz-
zanti della globalizzazione.
Nel vecchin mondo avanza-
to, gl Stari Uniti e la Gran
Bretagna negiy ultimi anni sono
stari indicati iungamente come
“modelli” dasli economisti e
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dai media per fq maggiore capa-
cité di crescites dejle loro econo-
mie, con 1assi Jj incremento del
PIL pin elevari di Paesi tome
Germania e Iralia. Poiché a sua
volta la Germania ha potuto
beneficiare del formidabile au-
mento delle c¢sportazioni (spe-
cie di autovetiyre), il suo PIL &

LA FORZA
DEL MANIFATTURIERO

Italia e Germania
hanno avuto

una crescita

pint equilibrata

inoltre cresciuto leggermente di
pite di quello dell'Italia (il cui
export, peraltro, & secondo al
mondo per competitivita dietro
soltanto aquellotedesco). Risul-
tato: il nostro Pae-
se figurava sem-
preultimoinclas-
sifica tra [ grandi
del G-7.

Ma, a parte il
casodella Germa-
nia, la vera deter-
minante  della
maggior crescita
di alcuni Paesi
avanzati rispetto
agli altri é stato il
pitt forte sviluppo
della domanda
interna. Questa, a sua volta, é
stata guidata principalmente
dai consumi privati, sostenuti
in modo abnorme dall’esplosio-
ne dell’indebitamento delle fa-
miglie. Come se non bastasse,
nelle economie che pin hanno
abusato della “bolla” immobi-
liare, come Stati Uniti e Gran

Bretagna, la tecno-finanza ha
provveduto a creare un’insana
moltiplicazione di obbligazioni
etitoli “collaterali” poirivelatisi
illiquidi, conun’iniziale creazio-
nedi effimeraricchezza ma con
le ben note micidiali conseguen-
ze finali sui conti delle banche e
di milioni di risparmiatori. La
stessa Cina cresceva grazie al-
lexport e ai consumi delle sem-
prepitindebitate famiglie ame-
ricane ed investiva i proventi di
gran parte del suo surplus com-
merciale proprio in America
(sia in titoli di debito federale
sia in obbligazioni di Fannie
Mae e Freddie Mac), contri-
buendo a mantenere in essere
questo circolo vizioso.

Secondo nostre stime, nel
mondo avanzato vi é stata tra il
2001 eil 2007 una precisa corre-
lazione tra il tasso di crescita
della domanda interna (che co-
stituisce la maggior parte del
PIL ) e lincrementodell’indebi-
tamento “aggregato” delle na-
zioni (misurato dalla somma

iLRUOLO
DELLE FAMIGLIE

Nel Bel Paese

il risparmio

resta il pitt elevato
nella Ue

del debito pubblico piti il debito
delle famiglie). Come mostra il
grafico riportato a fianco, i Pae-
si la cui domanda interna é
aumentata di meno, cioé Ger-
maniaeltalia, so-
no quelli che in
modo responsabi-
le non hanno fat-
to crescere il loro
debito “aggrega-
to” o lo hanno in-
crementato in mi-
sura modesta. La
Germania addi-
rittura lo haridot-
to (e percio la sua
domanda inter-
naé cresciuta me-
no di quella della
stessa Italia). T
Paesi che hanno sperimentato il
pit forte aumento della loro
domanda interna, come Stati
Uniti e Gran Bretagna, hanno
invece basato la loro espansione
su una forsennata crescita del-
Uindebitamento “aggregato”,
principalmente delle famiglie,

LABOLLA
FINANZIARIA

Rapporto

deficit-pil in aumento
anche per Francia,
Spagna e Irlanda

Variazione %
cumulata

della domada

interna in

termini reali
2001-2007

ma anche dello Stato.

In definitiva, la lezione del
primo decennio di questo secolo
e che senza il “doping” del debi-
to tutte le economie avanzate
sarebbero cresciute piit 0 meno
allo stesso modo. E probabil-
mente oggi il mondo intero non
dovrebbe fronteggiare la pit gra-
ve crisi dai tempi del *29.

1l pensiero economicodomi-
nante degli ultimi anni deve
dunque rivedere completamen-
te i propri giudizi. Germania e
Italia, pin orientate al manifat-
turiero. non eranoquelle “tarta-
rughe” che venivano costante-
mente descritte nei trattati di
economia. nei convegni e sui

giornali, mentre Stati Uniti e
Gran Bretagna, Paesi pitt orien-
tati alla finanza e ai servizi, non
erano affatto le “lepri” a cui gli
altri Paesi ritardatari avrebbero
dovuto ispirarsi.

Cioporta adue ulteriori con-
siderazioni. La prima riguarda
il mondo avanzato. che se vuol
ricominciare a crescere in modo
importante ed equilibrato, dopo
aver messo ordine con nuove
regole agli eccessi e alle distor-
sioni dei mercati, deve tornare a
fondare la sua economia princi-
palmente | sull'innovazione
scientz)‘ico-teicnologica piutto-
sto che suquella finanziaria. Né
puo confidare in futuro solo sul-
leventuale effetto di trascina-
mento della; domanda interna

|
della Cina came motore globale
di sviluppo perché sara la Cina

stessa a produrre la maggior
parte dei beni che le servono.
Soloigrandi salti scientifico-tec-
nologici, come lo furono 'auto-
mobile o 'energia elettrica al-
liniziodel ‘900, possono genera-
re giganteschi e diffusi processi
moltiplicativi della produzione
industriale e dei servizi.

Nei Paesi pin progrediti la
maggior parte delle famiglie
possiede oggi 2-3 automobili,
tutti gli elettrodomestici neces-
sari, telefoni cellulari ed elettro-
nica di consumo a profusione.
Su queste basi e tenuto conto
delladebole crescita demngrafi-
ca, 1 consumi non possono owiq-
mente espandersi molto perché
ormai saturi. Ma se si materia-
lizzasse un nuovo orizzonte di
innovazione tecnico-scientifica
forse allora si potrebbero ripro-
durre grandi fasi di espansione
dei consumi e del PIL senza
dover ricorrere a “bolle” come
quelle cavalcate dagli Stati Uni-
ti negli ultimi 15 anni. Forse le
nuove frontiere perunverorilan-
cio della crescita nei Pacsi pii
ricchi possono essere quelle del-
le energie pulite e della bio-scien-
za.

La seconda considerazione
riguarda il nostro Paese. Se il
mondo uscira dal caos e se I'Ita-
lia restera compatta e riuscira a
traghettare fuori dalla crisi in-
ternazionale la propria econo-
mia, alla fine potra essere un
Paese nuovo in un mondo nuo-
vo, ripulito dagli eccessi e con
nuove e piu veritiere graduato-
rie di benessere e stabilitg ma-
croeconomica, in cui la nostra
posizionerelativa risulterg mol-
to migliore di quella rappresen-
tata nel recente passato da stati-
stiche e classifiche “miopi”. Oc-

corre pero gestire l'emergenza
che I'Italia ha di fronte con le
minori perdite possibili, salva-
guardando attentamente le fa-
sce piit deboli della popolazio-
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ne, le piccole e medie imprese, i
dipendenti e i precari piu sotto-
posti allo stress della recessione
mondiale, mantenendo nello
stesso tempo la massima atten-
zione sui conti pubblici.

Saremo cosi parecchio riva-
lutati sul piano dell’equilibrio
finanziario nazionale comples-
sivo, come gida stanno iniziando
a fare alcune agenzie di rating,
chedeclassano gli altri Paesi per
ilorodebiti “aggregati” e scopro-
no levirtitdel nostro risparmio e
della ricchezza delle famiglie
italiane.

Nelcampodell’economia re-
ale é chiaro che anche il nostro
export soffrira durante la reces-
sione. Nessuno siillude. Maalla
fine verremo rivalutati anche
sul piano del nostro posiziona-
mento strategico e della nostra
specializzazione. Cid perché,
nornostante molti economisti in
Italia continuino a ripetere il
vecchio ed abusato ritornello se-
condo cui il sistema produttivo
itafiano soffrirebbe di competiti-
vita e di scarsa produttivita, alla
fine saremo gli unici rimasti in
Europa, assieme alla Germa-
nia, ad avere un sistema mani-
fatturiero forte in grado di com-
petere con [’Asia, specie nelle
fascedi prodotto a pit alto valo-
reaggiunto e nelle nicchie tecno-
logiche.

Ma proprio perché I'Italia
puod farcela e puo uscire dalla
crisi posizionata meglio di altri
Paesi, & augurabile che essa pos-
sa trovare anche la forza di
affrontare finalmente in modo
deciso i suoi problemi struttura-
li: i ritardi del Sud, l'abbattimen-
todefinitivodel debito pubblico,
la riforma del suo sistema pen-
sionistico, lasicurezza e ladiver-
sificazione energetica.

Pil e debito, il confronto europeo

| paesi con i pid ?,"i tassi“di Qrescila del Pil nel recente passatto...

2002-2006
2007

2,5
3.0

... S0N0 0ggi, dopo lo scoppio delia bolla finanziaria,
quelli con i pib alti rapporti Deficit/Pil previsti dalla Commissione Euro,

Previsione 2009 8,8%

Al contrario i paesi che
hanno avuto una crescita
pill moderata ma piti equilibrata...
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Previsione 2009 2,9%
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Il palazzo BelT‘Iaymont, sede della Commissione europea
i

La crescita sprint “drogata”
dal ricorso massiccio
all’indebitamento penalizza
1 Paesi anglossassoni
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