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1L MODELLO GERMANIA E NO

Laformica Italia
parla un po’ tedesco

di Marco Fortis

rata dalla bolla dei mutui subprime, non &

pittdimodaindicare gli Stati Uniti come mo-
dello di crescita economica. Vi & stata invece una
notevole rivalutazione del modello tedesco, anche
sull’onda dei buoni risultati del Pil della Germania
nelsecondo trimestre dell’anno. Perun paese come
I'Italia, dove ¢ sempre forte la tentazione di prende-
re ad esempio esperienze straniere virtuose daimi-
tare nella speranza di trovare una via d’uscita dai

D opolosconquasso dellacrisimondiale gene-

nostri problemi strutturali, si tratta di un cambia-
mento di prospettiva non indifferente. Agli sfidu-
ciati americani appesantiti dai debiti privati e daun
deficit pubblico al galoppo, che faticano sempre di
pitiad esportare e che sistanno abituando a cresce-
re pit lentamente che in passato (con una ripresa
"penosamente debole" ha detto Obama), sicontrap-
pongonoipimpantitedeschiche hanno pochi debi-
ti privati, conti pubblici sotto controllo e un export
invivacerecupero dopo la caduta del 2009.
LaGermania per orasembranon sbagliare uncol-
po. La sua economia manifatturiera "tira"; i suoi
grandigruppi industrialistanno vendendo consuc-
cesso tecnologie e beni di lusso nei mercati emer-
genti; le sue finanze pubbliche, come sempre, sono
trale pitin ordine.
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IL SISTEMA PAESE
CONFRONTI INTERNAZIONALI

Nel nostro paese la dote finanziaria per i gruppi & salita del 34%
Negli Stati Uniti, complice il crollo immobiliare, soltanto del 23%

Tl modello di bassi consumi e alti risparmi premia i tedeschi;
le loro disponibilita complessive sono aumentate del 52%

Le famiglie italiane formiche alla tedesca

Dal 1995 al 2009 la loro ricchezza & cresciuta meno di quelle di Berlino ma piti dei nuclei americani

di Marco Fortis

» Continuadapaginal

- entre la Merkel ha deciso d fire
M economia anche nel settore erer-
¥ & getico ed & stata percio rinviat la
chiusura gid programmata delle ceatrali
nucleari. Come ha sottolineato il miristro
dell’Economia Giulio Tremonti, l'invito a
"imitare" la Germania va pero interpmetato
con realismo perché I'Ttalia delle picwole e
medie imprese incontra maggiori dificol-
ta dei grandi colossi industriali tedeschi a
esportare in Cina o in India. Nondimero, &
chiaro che & pil facile trovare analege e
punti di contatto tra le economie d’Italia e
Germaniarispetto a quella Usa.

Puod darsi che tra qualche mese, quardo
anche il Pil tedesco potrebbe comincare
a rallentare per effetto delle politich: di
austerita in Europa e delle difficoltaidel
mercato americano, lamoda cambi nucva-
mente e anche nel neo-riscoperto moéel-
lo della Germania si cominceranno a ro-
vare difetti, magari a partire dai problimi
non completamente risolti del suo site-
mabancario.

Maperintanto pud essere utile intexro-
garcisuqualilezionidovrebbetrarrel’ta-
liadai”nuovi maestri" tedeschirispetb ai
"vecchi maestri” americani. Si & gia d¢to
dei grandi gruppi industriali che I'ltdia,
diversamente dalla Germania, purtrojpo
non possiede piu, specialmente in setori
come la chimica, la farmaceutica e l'eet-
tronica, con tutto cio che questo signiica

pernoianche in termini di minor capadta
di fare ricerca privata. Fortunatameite
I'Italia ¢ forte nella meccanica, nell’li-
mentare e nei beni per la persona e la:a-
sa, ma éimportante che le nostre Pmi ce-
scano e si mettano in rete pet avere >ilt
massa critica sui nuovi mercati emerg:n-

tl. Secondo molti, una chiave di volta del
successo della Germania é anche rappre-
sentata dai guadagni di produttivita con-
seguitinegli ultimi anni dal sistema mani-
fatturiero tedesco e dalla maggiore flessi-
bilita del mercato del lavoro. Su tutti que-
stifronti, indubbiamente, I'Italia distrada
ne ha dafare molta. ,

In altri campi, invece, il nosfro paese
stagia "imitando", conun certo successo,
la Germania. Nonostante ’handicap di
non possedere grandi gruppi industriali
comeitedeschi,'Italia, prima dello scop-
piodellacrisi, & stata, infatti, 'unico gran-
de paese avanzato assieme alla Germania

DEBITI O INVESTIMENTI?

Le nostre passivita finanziarie
sono dovute essenzialmente

a mutui per l'acquisto di case che
a differenza di quanto & successo
negli Usa mantengono valore

a non veder crollare le proprie quote di
mercato nell’export mondiale di manufat-
ti, mentre la Cina cresceva a passi da gi-
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gante erodendo quote a tutti gli altri
"big". Un altro punto di somiglianza tra
Italia e Germania ¢ il particolare rigore
tenuto dai due paesinella gestione deilo-
ro conti pubblici nel corso di questa crisi.
Infatti, rispetto a Francia, Gran Bretagna,
Spagna, Stati Uniti e altre importantieco-
nomie, nel 2010 il deficit pubblico italia-
no e tedesco sard molto pili contenuto,
mentre il deficit primarioitaliano saraad-
diritturatraipiitbassial mondo e inferio-
re anche a quello tedesco.

C’¢ tuttavia un altro aspetto meno noto
in cui Italia e Germania si somigliano mol-

toehanno certamente fatto assai meglio de-
gli Stati Uniti nel corso degli ultimi 15 annj,
e cioé quello delle condizioni generali del-
la ricchezza delle proprie famiglie. Prima
della crisi, ungrande vanto dell’ Americari-
spetto a Germania e Italia era la maggiore
crescita del Pil che tuttavia, come sappia-
mo, negli Usa & stata "drogata" dalla bolla
immobiliare e dall'indebitamento delle fa-
miglie che ha spintoi consumi.

Solo dopo una grave crisi come quella
attuale si & compreso che una crescita del
Pil basata sui debiti pud impoverire la so-
cieta anziché arricchirla se nel frattempo
le famiglie s’indebitano troppo € il mag-
gior reddito nazionale, per di pili, viene
incamerato dauna quotaristrettadi citta-
dini accrescendo le disuguaglianze. E in
seguito, scoppiatalabolla, diventa poi dif-
ficile non solo crescere ma persino man-
tenere i livelli di reddito raggiunti se lo
stato non pone in essere politiche di so-
stegno che perd vanno ad ajravare peri-
colosamente i conti pubblici. E precisa-
mente questa, oggi, la situazione delicata
in cui si sono avvitati gli Stati Uniti (ma
anche la Gran Bretagna, 'Irlanda, la Spa-
gnaeccetera).

Vi & poi da considerare che negli Stati
Uniti tra il 1995 e il 2009 la popolazione &
aumentata complessivamente del17% con-
trounincrementodel7w inItaliaeunacre-
scita zero in Germania. Quindi i dati della
crescita dei consumi Usa, che tanta parte
hanno avuto nel trainare il Pil, risultano as-
sai meno entusiasmanti se espressi in ter-
mini pro capite. Comungque, € un fatto che
trailig9s e il 20091 consumi privati per abi-
tante sono aumentati cumulativamente ne-
gli Stati Uniti tra 2,5 e quasi 3 volte in pill
cheinItalia e in Germania.

Nel frattempo stava perd avvenendo
unarivoluzione nella ricchezza delle fami-
glie deitre paesi. Trail1995eil 2009, infatti,
le attivita finanziarie per abitante sono cre-
sciute in termini reali cumulativamente
molto pilr in Germania che altrove e quelle
delle famiglie italiane un po’ di piti di quelle
americane.

Le passivita finanziarie delle famiglie ita-
liane, alorovolta, sono quelle aumentate in
misura pii1 forte, ma partendo dabasi mol-
to modeste. E si & trattato per lo pitt di mu-
tui per acquisto di case che, a differenza di
quelle acquistate dagli americani durante
labolla, non hanno perso valore.

Lascetltadelle famiglie italiane d’investi-
re nel mattone & statadettata daun cambia-

mento nelle strategie d’investimento, es-
sendo terminata con I'avvio dell’euro la fa-
se degli elevati tassi d’interesse stabilmen-
te garantiti in precedenzadai nostri titoli di
stato, che pure restano sempre molto gradi-
ti. Intantole famiglie tedesche, che sierano
abbastanza indebitate negli anni 9o, hanno
tirato la cinghia e trail 1995 e il 2009 la cre-
scita delle loro passivita finanziarie nel
complesso & stata molto bassa. Mentre &
statadavveroimponente, considerandoan-
chele gia elevate basidi partenza, lacresci-
ta delle passivita pro capite delle famiglie
americane, trascinate dai mutui e dalla cor-
sadel credito al consumo.

Nonostante i paesi della bolla si siano
ora messi a risparmiare, le famiglie del
mondo avanzato restano decisamente
spaccate in due grandi tipologie in termini
dirapporto tra debiti e reddito disponibile,
come indicano anche le ultime statistiche
dellaBancadiFrancia: alle famiglie "formi-
che" d'Italia, Francia e Germania, si con-
trappongono le famiglie "cicala" america-
ne, inglesi e spagnole, con quelle giappone-
siinuna posizione mediana.

Infine, sul lato delle attiviti reali delle fa-
miglie (cioé case e terreni, esclusiibenidu-

revoli), la crescita cumulata pro capite é ri-
sultata nel 1995-2009 di quasi 10 punti per-
centualipitialtainItaliache in Americaedi
6 punti pit1 alta inItalia che in Germania.

Conseguentemente, considerando as-
sieme ricchezza finanziaria netta e attivi-
tareali, laricchezza complessivapro capi-
te delle famiglie tedesche & quella che tra
il1995 e il 2009 & aumentata di piu (+52%,
grazie soprattutto alla frenata delle passi-
vitafinanziarie), seguita da quella delle fa-
miglie italiane (+349% grazie principalmen-
teall’incremento delle attivita reali), men-
tre si sono arricchite di meno le famiglie
americane (+23%, appesantite dalla forte
crescita delle passivita finanziarie non suf-
ficientemente controbilanciata nel lungo
periodo dall’aumento divalore delle attivi-
tareali, che negli ultimi due anni sono let-
teralmente crollate).

Dopo lo sfascio delle finanze familiari
conseguente alla bolla immobiliare, nel
2009 rispetto al 2000, la ricchezza netta
pro capite delle famiglie americane, nono-
stante lasuperiore crescitadel Pil pro capi-
te statunitense rispetto a Germania e Ita-
lia, & addirittura calata in termini reali del
7%, mentre quella delle famiglie italiane &
aumentata del 13% e quella delle famiglie
tedesche del 26.

Germania iiber alles anche nei conti del-
le famiglie, dunque? Non del tutto. Infatti,
avalori correnti, nel 2009 laricchezzanet-
tapro capite delle famiglie italiane, pur es-
sendo aumentata meno di quella tedesca,
resta comungque di gran lunga tra le piu al-
te al mondo (circai4omila euro), oltre che
quella pitt equamente distribuita, davanti
alle famiglie Usa (121mila euro) e a quelle
tedesche (1oomila euro). Almeno in que-
sto campo, per ora, & la Germania che cista
"imitando”.
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L’andamento tra 1995 e 200)

Variazioni %
dei dati
utilizzando i
deflatori dei
consumi delle
famiglie;
valori
concatenati
2000

Italia
Stati Uniti

Germania

I dati delle
attivita e delle
passivita
finanziarie
includono le
istituzioni non
profit; i dati
sulle attivita
reali riguardano
solo le famigtie.
(*) periodo
1995-2007
(**)datiin euro
altassodi
cambio di fine
agosto 2010:
1euro=1,2680
dollari

Consun tomali
Idatidicrescitadei
consumi Usa, che tanto
hanno contato nel
trainareil Pil,vanno
consideratiin rapporto
alla popolazione

173 506 129

Fapnramnne

Gli Stati Unitisono
stati protagonisti nel
periodo considerato di
unaforte impennata
demografica, che ha
avuto significativi
effetti sul’aumento
del Pil

62 168 03

Consumigracapite
Iconsumi privati per
abitante sono
comunque aumentati
cumulativamente negli
StatiUnitifra2,5e
quasi3voltein pili che
inItalia ein Germania

105 289 125

iAtitafimmdeie
innaate
Sonoaumentatein
termini reali
cumulativamente
molto piliin Germania
chealtrove, e quelle
delle famiglie italiane
un po’ piti di quelle
americane

380 330 550

Paswivitafnandarte

Quelle delte famiglie
italiane sono
aumentatein misura
pitiforte, partendo
perd da basi molto
modeste. Siétrattato
perlopii di mutuiperla

casa che non hanno
persovalore

1270 800 130

f Fonte: elaborazione Fondazione Edison su datifurostat, Banca d’Italia, Fed, Deutsche Bundeshank e Ocse
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Mechezzafnamdara
Jertayracaite
Nonostante la crescita
del Pil pro capite
superiore, dopo lafine
della bolla
immobiliarela
ricchezza netta pro
capite dellefamiglie
americane é calata del
7% intermini reali

20 190 900

Ftuithiveai:

i to:
Lacrescitacumulataé
risultata diquasi10
punti percentuali pid
altainItaliachein
Americaedi6 punti
pilialtain Italiachein
Germania

410 320 350°

Hecttexzanetts
{inandariae roatin
o canite:
Adaumentare di pil &
stata quella delle
famiglie tedesche,
grazie soprattuttoalla
frenata delle passivita
finanziarie, mentrela
crescita italiana sibasa
sulle attivita reali

340 230 520

satortimeurocorrentt
Hetlaricchezzavetts.
frocapiteiel J06Y
Puressendo
aumentata menodi
quellatedesca, la
ricchezzadelle
famiglie netta pro
capiteitaliane resta di
granlungatrale piii
altedel mondo

139625 120771™ 100536

CAsbith el samelin

Dati, riferiti al 1° trimestre 2010. Valoriin

percentuale del reddito disponibile.
Nonostante i paesi della bolla sisiano ora

i messiarisparmiare, le famiglie del mondo

avanzato restano spaccate in due tipologie in

termini di rapporto tra debiti e reddito

disponibile: dauna parte le famiglie

*formiche" di Italia, Francia e Germania;

dall’altrale "cicale" di Stati Uniti, Gran

Bretagnae Spagna.

Italia 63,1
Francia 76,3
88,6

(:iappone 98,5
Spagna 124,2
G. Bretagné 1475
Stati Uniti 1521
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