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La crisi di un modello di sviluppo
Una costosa illusionedi Ettore Gotti Tedeschi

Il piano recentemente varato dall'Esecutivo statunitense - che sembra quasi un atto dovuto da
parte di  un Governo che si  sente corresponsabile -  potrà forse evitare il  peggio sui  mercati
finanziari, ma non potrà rimuovere le cause della crisi in un mondo occidentale che, nonostante
vari tentativi, non ha saputo definire un modello di sviluppo capace di garantire una ricchezza
stabile. La lezione è semplice:  lo sviluppo finanziario non è sostenibile, quindi o si ritorna a uno
sviluppo reale,  fatto di  equilibrata crescita demografica,  o ci  si  deve preparare a vivere con
sobrietà.
Ma quali sono gli effetti più probabili che il piano di salvataggio statunitense avrà sul mercato, sul
sistema bancario e sull'economia reale? Con questa decisione governativa sono stati risolti, negli
Stati Uniti e solo indirettamente in Europa, problemi di rischio di solvibilità del sistema bancario e
di mancanza di liquidità sui mercati interbancari. Le banche europee potranno essere più sicure
che gli effetti della crisi - controllata dal Governo statunitense - non provocheranno danni ulteriori. I
Governi riscriveranno adesso le regole del gioco riguardo al funzionamento dei mercati finanziari
(speculazioni, vincoli di leva sul debito, funzionamento dei futures, patrimonializzazione delle
banche). Gli effetti successivi su quel sistema bancario che si è divertito a inventare operazioni
sofisticate, miranti a espandere e che invece confondevano l'economia reale, saranno pesanti. Lo
saranno soprattutto sui risultati economici che sono stati troppo orientati al profitto a breve, troppo
legati alla moltiplicazione delle commissioni, troppo fondati sul ricorso al debito. Sono stati, in
breve, troppo rischiosi.
Il sistema bancario dovrà tornare al mestiere originale di intermediazione e di raccolta attraverso
depositi (come avvenuto per Morgan Stanley e Goldman Sachs), dovrà assorbire le conseguenze
degli  eccessi ricapitalizzandosi e dovrà probabilmente anche sottoscrivere i  titoli  emessi dai
Governi per gestire la crisi. Conseguentemente, sarà obbligato a ridurre drasticamente i costi e
dovrà essere più selettivo nel credito, con effetti immaginabili sull'economia reale. L'economia
reale stessa sarà anche influenzata dalle iniziative dei Governi per combattere la crisi:   sarà
necessario capire quante tasse verranno imposte, quanti titoli verranno collocati sul mercato, chi li
sottoscriverà e a quali tassi di interesse. Non va dimenticato che sia negli Stati Uniti che in Europa
la struttura economica è fragile:  c'è una grande capacità produttiva inutilizzata (si pensi al settore



auto) e un forte rischio di disoccupazione. Vi è diminuzione di domanda e la minaccia di una
recessione coesistente con lo spettro dell'inflazione da costi di materie prime. Sui mercati restano
poi ulteriori rischi legati a quell'enorme massa di capitali speculativi collocati in giro per il mondo e
gestiti in modo spesso poco responsabile. Sono capitali che potrebbero influenzare dall'esterno le
economie occidentali, al momento così vulnerabili.
Come detto, l'intervento del Governo statunitense affronterà gli effetti, ma non rimuoverà le cause
della crisi  attuale, per la quale sono sotto accusa l'ingordigia dei manager e la mancanza di
controlli. Ma, curiosamente, non ci si riferisce mai a un'indiretta responsabilità del sistema di
governo politico dell'economia, che ha tentato di surrogare la mancanza di sviluppo reale con lo
sviluppo finanziario. È un particolare che potrebbe spiegare l'iniziativa del Governo statunitense
come un'assunzione di responsabilità, seppure parziale. Il problema, che si continua a tacere ma
che continua a emergere, è che il mondo occidentale non è riuscito a correggere la mancanza di
sviluppo reale conseguente al crollo demografico da esso voluto e subito. Non c'è riuscito con il
progetto della new economy, non c'è riuscito accelerando la crescita asiatica con il trasferimento
delle produzioni a basso costo, non c'è riuscito inventandosi la crescita del Pil attraverso modelli
finanziari rischiosi, mal concepiti e mal controllati. Per sostenere questo Pil fittizio, le banche
hanno finanziato ciò che non era finanziabile perché non garantito - come i mutui - creando una
crescita economica a debito e pertanto rischiosissima. È stata una crescita virtuale che a sua volta
ha provocato l'aumento altrettanto artificiale dei prezzi degli immobili, causando di conseguenza la
riduzione delle garanzie reali  e maggiori  rischi di insolvenza. E a crescere sono stati  solo le
commissioni, gli utili delle banche e i bonus dei manager.
Ma l'economia mondiale non può essere gestita empiricamente, forzando il mercato a barare. La
finanza non può inventare la crescita del Pil, può solo sostenerla, se ben gestita e trasparente. Lo
sviluppo reale non può invece prescindere dalla crescita demografica equilibrata. Ignorare o
trascurare questa verità porterebbe solo a un surrogato di sviluppo che, come si è visto, è una
costosa e rischiosa illusione.
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