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= UFFICIO CAMBI ADIEU =

s i chiude un’era. Dal primo
gennaio del 2008 I'Ufficio
italiano cambi (Uic) & sop-
presso. Lo ha ricordato ieri un
comunicato della Banca d’Ita-
lia nel quale si legge che, a par-
tire dalla stessa data, I'istituto
di via Nazionale «succedera in
tutti i diritti e rapporti giuridi-
ci di cui I'Uic ¢ titolare».

«Lattivita di prevenzione e con-
trasto del riciclaggio e al finan-

ziamento del terrorismo interna-
zionale verra svolta, in piena au-
tonomia e indipendenza, dall’'U-
nita di informazione finanziaria
istituita presso la Banca d'Italia.
Le altre funzioni istituzionali
dell'Ufficio saranno svolte dalle
corrispondenti strutture della
Banca d'Italia e le relative infor-
mazioni saranno disponibili nel-
le sezioni del sito che trattano le
rispettive materie». M

= FS SENZA PARAGONI =

rrivano, come previsto, gli aumenti tariffari

per i cosiddetti “treni di fascia alta”, Alta velo-
cita, Eurostar, Eurostar City e Tbiz. Dal primo
gennaio prossimo i biglietti di questi treni - utiliz-
zati dal 3% degli utenti - subiranno un adegua-
mento del 15%, in linea con quanto previsto nel
Piano Industriale di Ferrovie dello Stato. Ad an-
nunciarlo sono le Fs in un comunicato. Per gli In-
tercity, gli Espressi e tutti i treni utilizzati ogni
giorno dai pendolari, le tariffe dei quali resteran-
no, per ora, invariate. Tra I'altro, il nuovo prezzo

quisto verra effettuato via internet (sul sito
www.ferroviedellostato.it, al call center 892021 e
nelle agenzie di viaggio con modalita ticketless).

Pur con I'adeguamento del 1° gennaio 2008, i
prezzi dei treni italiani di fascia alta - sottolineano
le Fs - si manterranno inferiori da un minimo del
50 per cento fino a oltre il 140 per cento, rispetto a
quelli francesi (Tgv) e tedeschi (Ice). Ma se si co-
noscono quei treni, quei servizi, quei vagoni letto,
quelle poltrone, quei bagni, quei pavimenti, quella
mancanza di insetti, quegli orari, questo confronto

dei treni di fascia alta sara ridotto del 5% se I'ac-

appare tremendamente incauto. ™

Banche centrali
tra Scilla e

Cariddi

DI TONIA MASTROBUONI

Altro che Vladimir Putin,
per il Financial Times &
Jean-Claude Trichet il «ve-
ro uomo dell’anno». Per la
tempestivita con cui il go-
vernatore della Banca cen-
trale europea ha reagito al-
la crisi dei mercati finan-
ziari “importata” dagli Sta-
ti Uniti.

Dunque per le ripetute
iniezioni di liquidita con
cui sta tentando di arginare
una falla sempre pilt ampia
nei conti delle banche e de-
gli intermediari finanziari e
la crisi di fiducia scatenate
dai mutui spazzatura diffu-
sissimi Oltreoceano. Addi-
rittura, secondo il quotidia-
no della City, inducendo
«la venerabile Fed e la
Bank of England» a «co-
piare» le strategie di un’i-
stituzione «che non ha an-
cora dieci anni».

Fatto sta pero che la cri-
si - che ha lambito anche
alcune banche europee, in-
glesi e tedesche - continua
a registrare perdite che
sembrano inarrestabili. E
all’orizzonte si profila sem-
pre pilt minacciosa I’ombra
di una devastante stretta
sul credito, aggravata, co-
me ricorda nell’articolo qui
accanto Mauro Bottarelli,
dall'imminente entrata in
vigore di Basilea 2. I nuovi
criteri che costringeranno
le banche ad aumentare
enormemente le riserve
provocheranno gia di per
sé una notevole stretta sui
prestiti.

Ma anche la recente
iniezione di denaro concor-
data addirittura dalle cin-
que principali banche cen-
trali, cio¢ Fed, Bce, BoA,
banca centrale canadese e
svizzera, ha ottenuto 1'ef-
fetto di aver insospettito
ancora di pill i mercati, che
hanno intravisto nella mos-
sa senza precedenti dei cin-
que governatori centrali
una velata ammissione di
panico.

La Bce, contrariamente
alla Fed, che ha ridotto ri-
petutamente il costo del
denaro dopo lo scoppio
dello tsunami di agosto,
continua invece a conside-
rare la decisione di blocca-
re il trend rialzista sui tassi
di interesse una decisione
soltanto temporanea. Insi-
diata oltretutto da un ri-
schio recente che viene dal
versante “opposto”, dal
punto di vista della politica
monetaria, cio¢ dal fatto
che i rialzi dei prezzi dei
generi alimentari e del set-
tore energetico stanno
spingendo I'inflazione a li-
velli d’allarme.

L’obiettivo di Fran-
coforte ¢ una stabilita dei
prezzi nella zona euro at-
torno al 2% ma per la pri-
ma volta da anni I’anda-
mento dei prezzi al consu-
mo ha superato a partire da
ottobre quota 3%. Non &
improbabile dunque che
I’Eurotower possa ripren-
dere il sentiero della politi-
ca economica restrittiva a
partire dalla primavera
prossima.

Insomma, strette tra la
Scilla della tormentata si-
tuazione sul fronte del de-
bito e la Cariddi dell’infla-
zione in crescita, le banche
centrali sono davvero in
una situazione poco invi-
diabile. =

TSUNAMI 1. TRA BREVE ENTRERA IN VIGORE LA NORMATIVA PIU SEVERA SUL CREDITO = oi Mauro BorrareLui

La nuova bomba ad orologeria ¢ Basilea 2

Non si ferma I’'emorragia delle perdite causate dalla crisi. E nonostante gli
interventi delle banche central, il rischio di credit crunch diventa sempre piti concreto

® Londra. Per Goldman Sachs,
le perdite delle banche anglo-
americane rischiano di toccare i
500 miliardi di dollari. Previsio-
ne ottimistica per Rob McAdie,
capo della divisione credito del-
la Barclays Bank, secondo cui il
passivo tocchera quota 700 mi-
liardi di dollari. Insomma, un ba-
gno di sangue. Il che significa
che le banche dovranno togliere
dall’offerta di prestiti, mutui e fi-
di qualcosa come 2 mila miliardi
di dollari (2 trilioni), essendo il
credito un multiplo del capitale
delle banche.

Cio che sembra iperuranio
del mondo finanziario ¢ invece
tremendamente profano nei
suoi aspetti pil diretti e nefasti:
quella che ci attende & una re-
strizione mai vista del credito al-
TI'economia reale? Ecco il moti-
Vo vero per cui le immense inie-
zioni di liquidita operate dalle
Banche Centrali non hanno al-
cun effetto risanatore: le banche
recuperano quei miliardi di euro
e dollari ma, invece di prestarse-
1i I'un Taltra nella consueta atti-
vita interbancaria a breve, se li
tengono in cassa. Per costituirsi
riserve di fronte alle perdite che
stanno imbarcando da pitt fron-
ti: derivati e strutturati subpri-
me, fallimenti probabili di im-
prese debitrici, crollo del merca-
to immobiliare gravato da mu-
tui. In pratica, gli investitori ri-
fiutano di prolungare quei credi-
ti e quindi le banche se li devono
riprendere nei loro libri contabi-
li. Insomma, entro poche setti-
mane, per I'esattezza due mesi,
le autorita globali dell’economia
dovranno cambiare rotta altri-
menti «la crisi del 1929 rischia di
sembrare una passeggiata nel
parco al confronto». Parole di
Peter Spencer, capo economista
dell’Item Club, secondo cui «le
banche centrali stanno rapida-
mente perdendo il controllo.
Non tagliando i tassi in tempo e
nella maniera necessaria stanno
permettendo ai mercati mone-
tari di dettare I'agenda politica.
Restano un paio di mesi prima
che il sistema imploda. L'intero
quadro & tremendamente insta-
bile e si pud muovere in manie-
ra incredibilmente veloce. Penso
che Bcee, Fed e Bank of England
non commetteranno questo er-
Tore ma in caso contrario sara
davvero crisi, strutturale».

Insomma, le banche centrali
sono strette tra Scilla della crisi
del debito e Cariddi dell'infla-
zione. Gia, perché Tinflazione
rialza la testa nel mercato globa-
le: certo, rincarano il grano e il
greggio (ma i metalli calano, il
rame & sceso del 23 per cento da
ottobre, il nickel del 53 per cen-
to da maggio, segno del rallenta-
mento produttivo) ma il motivo
principale & monetario, & I'atteg-
giamento delle banche centrali.
La Bce ha di fatto creato dal
nulla altri 348,6 miliardi di euro
per gettarli alle banche in crisi e
far fronte alla crisi del prestito
interbancario. Denaro a breve:
due settimane. Al 4 per cento,
ossia a 0,70 meno che il tasso
commerciale a breve. Ammesso
che fra due settimane le banche
debitrici restituiscano quella ci-
fra colossale, I'effetto inflattivo
non sara visibile. Ma se i prestiti
saranno in tutto o in parte pro-
lungati, allora una nuova valan-
ga di moneta entrera in circolo.
Questa ulteriore e imponente
trasfusione d’emergenza, dopo
le innumerevoli precedenti, dice
che la clamorosa decisione di
pochi giorni fa, quando le cin-
que principali Banche Centrali,
guidate dalla Federal Reserve,
hanno platealmente condotto
una trasfusione congiunta, sta
fallendo. Le grandi banche pri-
vate americane hanno potuto
fornirsi di liquidi in dollari in via
anonima e la Federal Reserve
ha accettato come garanzia dei
prestiti anonimi, quali “attivi”, i
derivati pit1 dubbi, al valore che
avevano tre mesi fa e che ¢ oggi
ridotto come minimo dell’80 per
cento. Il mercato interbancanca-
rio non si & rianimato, come di-
mostra il livello del tasso Libor,
che ne indica lo stato di salute -
ossia la fluidita e facilita con cui
le banche sono disposte a pre-
starsi denaro a vicenda - e che &
rimasto altissimo. Le Borse, poi,
hanno reagito a questa ennesi-
ma iniezione crollando ovun-
que. La speculazione ha inter-
pretato I'intervento nel modo
seguente: vuol dire che le ban-
che private sono in condizioni
ancora peggiori di quanto si so-
spettava, dunque scappiamo.
«La Fed e i suoi alleati hanno
scritto una sorta di tragedia gre-
ca deprezzando tempo fa il cre-
dito e ora sembrano paralizzate

dall’esplosione della crisi. Stan-
no cercando di dissociare il pro-
blema finanziario dall'economia
reale ma cosi facendo stanno
spingendo il mondo sempre pilt
vicino alla depressione. Speria-
mo che se ne rendano conto e
attuino il classico colpo di coda
ma il tempo sta davvero per sca-
dere», sentenzia Bernard Con-
nolly, analista strategico della
Banque Aig. Insomma saranno,
in tempi brevi, tempi davvero
cupi per le maggior istituzioni
finanziarie. Basti pensare che
sette grandi banche hanno in
pancia il 98 per cento dei deriva-
ti subprime (per la cifra totale di
oltre 154 trilioni di dollari) men-
tre il 2 per cento restante (quasi
3 trilioni, tremila miliardi) sono
sparsi tra le altre 929 banche di
primaria importanza.

Gli Usa subiranno il colpo
maggiore, soprattutto perché il
nuovo sistema finanziario glo-
bale rischia di non essere piil or-
ganizzato in funzione di Wall
Street. A livello europeo, il colpo
pitt doloroso Io ricevera il Re-
gno Unito, il cui sistema econo-
mico & pil “americano” e dove i
servizi finanziari producono ol-
tre il 9 per cento del Pil. Cavera-
ge equity capital & crollato al 3,2
per cento (pericolosamente vici-
no alla soglia psicologica del 2,5
per cento) rispetto al 5 per cen-
to di sette anni fa: «Come & pos-
sibile che la Financial Service
Authority abbia reso possibile
questo», ha tuonato dalle colon-
ne del Sunday Telegraph Tim
Congdon, storico del sistema
bancario alla London School of
Economics di Londra, secondo
cui «questa crisi sta toccando le
radici stesse del sistema banca-
rio britannico».

Inoltre da gennaio, fra pochi
giorni, entrera in vigore il Basi-
lea 2. Questa norma ferrea ob-
bliga le banche ad aumentare le
loro riserve fino all’8 per cento,
manovra che provoca di per sé
una restrizione del credito: il da-
to ¢ allarmante ma reale, nessu-
na banca inglese ha riserve su-
periori al 3 per cento e non ha i
mezzi per aumentarle proprio
adesso. In compenso, Londra ha
la propria moneta sovrana e la
sterlina svalutera, ritrovando la
storica parita col dollaro (1,50)
e favorendo cosi quel che resta
del sistema industriale, che resi-

ste nel nord del paese. La Cina
poi, il grande vincitore di questi
anni di crescita fuori controllo,
rischia di diventare il massimo
perdente con conseguenze poli-
tiche ed economiche difficil-
mente preventivabili. Secondo i
dati del Tesoro Usa, la Cina
(esclusa Hong Kong) deteneva,
aluglio 2006, 700 miliardi di dol-
lari in titoli del debito america-
no a lungo termine e ha com-
prato titoli a lungo termine per
2.5 miliardi di dollari a luglio
2007: di pili, ne ha comprati an-
cora 2,7 miliardi ad agosto
quando ¢ scoppiata la bolla dei
sub-prime e addirittura 8 miliar-
di a settembre, quando le colos-
sali dimensioni del crack erano
ormai note a tutti. Perché Pechi-

no ha continuato ad accrescere
questa esposizione in modo co-
si continuo e accelerato? Sem-
plice, non ha altra scelta: & ne-
cessario per mantenere bassa la
sua valuta rispetto al dollaro
mentre sta accumulando troppi
dollari con le sue esportazioni.
Un diluvio di dollari, per inve-
stire i quali non ci sono mercati
abbastanza grossi tranne quello
immenso del debito Usa. Dal-
I'Europa pare siano giunti inviti
a Pechino affinché non provo-
chi un’ulteriore pressione al
rialzo sull’euro, acquistando eu-
ro contro dollari: il gigante &
troppo grosso, appena si muove
crea tempeste, appena investe
in un mercato lo fa apprezzare
in modo insostenibile.

Inflazione

CARIDDI: I rial

ei prezzi dei generi alimentari e

del settore energetico stanno spingendo Pinflazione
a livelli d’allarme. Per la prima volta da ani
Pandamento dei prezzi al consumo ha supe.

rato a partire da ottobre quota 3%.

Draltra parte, I'’America
continua ad importare dalla Ci-
na a un ritmo elevato, per cui la
Cina continua ad accumulare
dollari su dollari. Pechino non
pud permettersi di perdere il suo
pit grosso cliente, anche se ¢ il
pit indebitato: i contraccolpi sul-
T'occupazione sarebbero dram-
‘matici, tanto piit che gia adesso il
costo del lavoro sta rapidamente
crescendo e nelle campagne i
contadini cominciano a sciope-
rare. Ora poi, dopo Iassassinio
dell’ex premier pachistano Be-
nazir Bhutto in un attentato ka-
mikaze e il conseguente caos che
rischia di investire il paese, oc-
corre prestare attenzione al
prezzo dell’oro: chi sa come
muoversi tesaurizza i rischi di
crisi con la valuta rifugio. Qual-
che player, li fuori, sorseggia whi-
sky di puro malto e fuma sigari
figurados in attesa che la bolla
esploda: shortare non & mai sta-
to cosi semplice, le crisi di siste-
ma hanno questo vantaggio. =

LO STRETTO MONETARIO

li Stati Uniti spendono 15

miliardi di dollari al mese
per la guerra in Iraq ed in Af-
ghanistan. La stima della nuo-
va impennata dei costi del
conflitto, finora attestati ad
una spesa di 11,7 miliardi al
mese, non ¢é stata fornita da
esponenti democratici fautori
del ritiro, ma dal senatore re-
pubblicano dell’Alaska Ted
Stevens, un grande sostenitore
del protrarsi della presenza

= 15 MILIARDI AL MESE PER LA GUERRA =

militare americana in Iraq. In
un passaggio, in effetti finora
passato inosservato, del di-
scorso pronunciato in aula lo
scorso 18 dicembre, il senatore
repubblicano ha infatti sottoli-
neato che i 70 miliardi di dol-
lari che la Casa Bianca ha vo-
luto aggiungere come stanzia-
mento straordinario alla fi-
nanziaria, serviranno per so-
stenere i costi della guerra so-

lo fino al 31 marzo prossimo.
Costi lievitati ulteriormente in
questi ultimi mesi, scriveva ie-
ri il Washington Post, a causa
dell’aumento del numero delle
truppe presenti al fronte nel-
lambito della politica del
«surge» decisa da George Bu-
sh ad inizio anno. Due giorni
fa il presidente Bush aveva fir-
mato la legge finanziaria di

appunto i 70 miliardi richiesti
per la guerra che la maggio-
ranza democratica al Con-
gresso, alla fine di un lungo
braccio di ferro, é stata costret-
ta ad approvare senza condi-
zionarli all’avvio del ritiro.

Intanto, cresce la preoccupa-
zione degh osservatori per il
calo dei consumi negli Stati
Uniti. La fase di difficolta in

risparmia neppure le grandi
catene statunitensi nel settore
delle vendite al dettaglio, scri-
veva ieri il “New York Times”,
che evidenzia come «quei mar-
chi che una volta erano consi-
derati invincibili come Coach,
Target, Starbucks e Abercrom-
bie & Fitch, stanno riportando
questo inverno una crescita
sotto tono dopo aver superato
le pitt rosse aspettzmve stagione

555 miliardi, che comprende  cui versano i c

inon dopo

®m  Le cronache finanziarie degli
ultimi tempi si sono spesso soffer-
‘mate sui “Sovereign Fund” ovve-
ro su fondi d'investimento di Pae-
si che detengono miliardi di dol-
lari in riserve finanziarie. I pilt im-
portanti fondi sovrani, controlla-
no circa I'l % dei mercati globali:
il valore equivale a 2 trilioni di
dollari. Il Fondo Monetario ha sti-
mato che, se negli anni "90 I'am-
montare complessivo del valore
di questi fondi non superava i cin-
quecento miliardi di dollari, entro
il 2012 potrebbe raggiungere i
dieci mila miliardi, un paio di mi-
liardi in meno rispetto al Prodot-
to interno lordo degli Stati Uniti.
Proprio per questo la rilevanza
dei fondi governativi & in rapida
ascesa. Un esempio ¢ quello del
fondo pensione del governo nor-
vegese, forse sconosciuto ai pitl,
ma sicuramente ricchissimo. 11
fondo gestisce il denaro accanto-
nato per la previdenza e o ammi-
nistra_raggiungendo  profitti
straordinari, grazie al petrolio ¢
alle altre materie prime di cui di-
spone il paese scandinavo.

In realta i fondi sovrani non
SONO UNa vera novita, sono rima-

TSUNAMI 2. INVENTATI IN KUWAIT 55 ANNI FA, SONO ESPLOSI SOLTANTO ORA = b1 Marco Iezzi

Lombra dei fondi sovrani

sti silenti per cinquant’anni, da
quando nel 1953 il Kuwait in-
ventd questo nuovo strumento
finanziario. Il concetto alla base
della sua costituzione era sempli-
ce: il petrolio portava piit dollari
di quanto il Paese avesse biso-
gno, dunque I'eccedenza di liqui-
dita poteva confluire in un fondo,
nacque cosi la Kuwait
Investment Autho-
rity. Oggi, i maggiori
paesi detentori di
fondi sono i grandi
esportatori di petro-
lio come le nazioni
arabe, quelle asiati-
che e naturalmente la
Russia. Forti dei loro
tremila miliardi di dollari di atti-
vi, i fondi sovrani si sono ritaglia-
ti un ruolo di primo piano negli
equilibri finanziari mondiali co-
me dimostra il recente investi-
mento da 7,5 miliardi di dollari di
‘Abu Dhabi in Citigroup.

1l timore maggiore verso

L}
L'Unione
europea sta

gia correndo
ai ripari

queste modalita di investimento,
¢ dato dal fatto che i mega-fondi
si stanno organizzando sia per ac-
quisire direttamente quote di
aziende occidentali, sia per con-
fluire in altri fondi di private
equity che a loro volta comprano
quote di importanti societa ame-
ricane ed europee. In questo qua-
dro, va tenuto presen-
te che i fondi sovrani
sviluppano  investi-
menti che possono
non rispondere a logi-
che di natura pura-
mente finanziaria, ma
ad interessi strategici
e politici, in alcuni ca-
si le scelte di investi-
mento sono orientate verso im-
prese caratterizzate da produzio-
ni ad elevato contenuto tecnolo-
gico e questo permette ai Paesi
detentori dei Fondi, di accedere a
tecnologie che sono il risultato di
anni di investimenti e di ricerche
da parte dei Paesi occidentali. E

russt si allunga sull’Europa

di questi giorni la notizia secondo
la quale Dubai International Ca-
pital, una societa finanziaria me-
diorientale, avrebbe acquisito
una quota significativa del capita-
le di Sony, senza rivelarne I'esatta
percentuale. Per deduzione pos-
siamo pensare che I'investimento
non superi il 5%, in caso contra-
Tio Sony avrebbe avuto I'obbligo
di comunicare la cessione alle au-
torita giapponesi.

Continua, dunque, I'opera di
conquista selettiva di posizioni da
parte di fondi sovrani dei Paesi
produttori di greggio. Negli ulti-
mi tempi i petroldollari sono au-
mentati grazie alla crescita del
prezzo del barile, arrivato a sfio-
rare “quota 100”, e questo ha of-
ferto maggiori occasioni per que-
gli operatori finanziari desiderosi
di diversificare il portafoglio.

reoccupare sono soprat-
tutto gli investimenti sempre pitt
massicci in imprese europee
operanti in settori strategici co-

me la difesa e I'energia, che po-
trebbero essere usati dai governi
che gestiscono i fondi sovrani
per avere accesso ai codici tec-
nologici, 0 per garantire vantag-
gi competitivi ai gruppi che so-
stengono i fondi in questione.

In questo momento I'atten-
zione dell'Unione europea & ri-
volta, in particolare, alla Russia
che dal prossimo febbraio avra un
proprio fondo sovrano di ricchez-
za con circa 30 miliardi di euro da
poter investire subito: il timore &
che Mosca voglia usare le proprie
risorse per fini politici. Ed & per
questo motivo che la Commissio-
ne europea sta cercando di sensi-
bilizzare i diversi governi dell'U-
nione verso i possibili pericoli di
questi fondi. Le maggiori inquie-
tudini derivano principalmente
dal fatto che negli ultimi anni, in
Europa, si sono ridotti i monopoli
nazionali e quindii settori che fino
a poco tempo fa erano considera-
i strategici e le cui aziende (elet-

tricita, telefonia, posta, aviazione)
erano nelle salde mani dei singoli
Stati, ora sono in balia del libero
mercato. Un ulteriore motivo &
dato dalla forza economica e fi-
nanziaria di questi fondi, che per-
mettono a chi li gestisce di acqui-
stare ogni tipo di azienda anche
quando questa ricopre il ruolo di
asset strategico per un Paese. La
questione & molto delicata soprat-
tutto se si pensa che molte societa
europee produttrici di elettricita,
che detengono centrali atomiche,
potrebbero essere facilmente ac-
quistate sul mercato libero da fon-
di arabi, cinesi o russi che ne di-
venterebbero gli unici proprietari.

Ora, perd, Bruxelles sembra
decisa ad intervenire sottolinean-
do la necessita che i fondi sovrani
si diano regole di condotta im-
prontate alla stabilita e alla traspa-
renza. Tra le ipotesi allo studio
della Commissione Ue ¢'¢ quella
di sviluppare un meccanismo in
grado di indagare e selezionare gli
investimenti dei fondi sovrani in
Europa, con l'introduzione di un
potere di veto verso le operazioni
che non rispondono a precisi cri-
teri di trasparenza. m

FINE ANNO. LA POLITICA ECONOMICA DEL GOVERNO E DA RIVEDERE = o1 MassiMo Lo Cicero

TEMI. QUANTO DOBBIAMO TEMERE IL DRAGONE? = b1 Bruno ViLLois

Prodi ¢ troppo ottimista, la fiducia sta calando

Il cambiamento, che si intravede, si realizza nonostante I'attuale assetto. Che rallenta al contrario la crescita

m  Nel discorso di fine anno, Ro-
mano Prodi ha parlato di un paese
che «i ¢ rimesso a camminare»
perché la «crescita si attesta intor-
no al 2%>» da due anni e «diminui-
sce sotto il 2% la dimensione del
deficit e questo ci permettera, a fi-
ne legislatura, di scendere sotto il
100% di debito rispetto al pil».
Scende la disoccupazione e ripar-
tono le esportazioni, nonostante
Ieuro forte e il rincaro di tasse ¢ ta-
riffe. Una descrizione meno eufori-
ca, forse, spiegherebbe, anche a

odi, pemhe «accanto ad una Ita-
lia che vuole essere bella, vivace e
solidale, esiste una mancanza di fi-
ducia cosi diffusa nella societa». Ec-
€O una rappresentazione avvertita,
'ma non faziosa, che giustifica il de-
ficit diffuso di fiducia. Dice il Fondo

Debito

SCILLA: Per Goldman Sachs, le perdite del-
le banche anglo-amerlcane rlschlano dl toc-
care i 500 milia
credito dovranno durre I’offerta di presml
mutui e fid i

monetario Internazionale (ou-
tlook del settembre 2007) che il tas-
so di crescita del pil italiano sia sta-
to, in termini percentuali, 1.9 nel
2006, 1,7 nel 2007 e sara 13 nel
2008. Negli ultimi due anni siamo
vicini, ma sotto il 2%. Tre informa-
zioni sono molto negative: il 2007 &
peggio del 2006 e la previsione per
112008 & in discesa ulteriore. La me-
dia del decennio 199922008 & 14 ¢
quella del decennio precedente era
1,6.11 quarto trimestre del 2007, ri-
spetto a quello del 2006,& 09 con-
tro 2,8. Insomma esiste un rallenta-
mento della crescita modesta, ri-
spetto ad Europa e Stati Uniti,che
avevamo sperimentato uscendo
dall’anno orribile, il 2003, e dal tor-
pore dei primi anni del ventunesi-
mo secolo. Questa uscita si accom-

pagna ad una accentuazione della
varianza interna del paese: la me-
dia della disoccupazione & solo il
5,6% ma diventa prossima all’as-
senza di disoccupazione, nonostan-
te una corposa immigrazione, nel
nord e pericolosamente pill alta nel
Sud. Tl reddito procapite della pro-
vincia italiana piti ricca & pari quasi
a due volte e mezzo quella della
pitt povera. Il divario interno & cre-
sciuto,sfiorando quote che ricorda-
no quelle di trenta anni prima e
spiegano molti dei problemi legati
alla criminalita ed al degrado, che
investono la parte piit debole del
paese. Come afferma anche Prodi.
Che I'Ttalia si muova lo aveva det-
to, in termini che ci sembrano pilt
realistici, Giuseppe De Rita
(Corriere della Sera del 6 dicem-
bre) annotando «la crescita di
schegge vitali, il riorientamento
strategico del nostro sistema di im-
presa, per arrivare, 'anno scorso a
parlare di silenzioso piccolo
boom». Ma bilanciando questo
tratto positivo «di nicchia, di offer-
tasul mercato del lusso,dilavoro su
commessa» con un gludlzm drasti-
camente negativo. La impossibilita
di «attribuire al sociale un primato
rispetto all'economia come rispet-
to al politico». Una bocciatura che
diventa un vero e proprio ripudio,
rispetto alla cosi detta societa civile.
Nel mese precedente, il 26 di no-
vembre,e sempre dalle colonne del
Corriere della Sera,Michele Salvati
parlava delle «spine dei riformisti»
confrontando Italia ¢ Germania.
Dandoci un primato negativo: su
«reddito, produttivita, debito pub-
blico, Mezzogiorno, pubblica am-
‘ministrazione, confusione istituzio-
nale, criminalita organizzata, e chi
pitt ne ha piti ne metta». Ci piace
meno, infine, ma lo ricordiamo per
essere oggettivi il giudizio di Marco
Vitale sul Sole-24Ore di ieri. Nel
quale si legge di una Italia che ha
«cinque ragjoni per essere ottimi-
sti». Sarebbero «Ja rimonta contro
la mafia, la tenuta della media im-
presa, il recupero della grande in-
dustria, lo spirito di impresa che
guadagna terreno, la politica che fa
passi avanti». Si tratta,come si vede
chiaramente, di una sorta di trailer
dei contenuti che, nella mattina di
jeri, gjustificavano T'ottimismo di
Prodi. Ma il quinto, purtroppo, &
dissonante con le opinioni del pre-
sidente. Dato che il passo avanti sa-
rebbe la possibilita di avviare un di-
verso regime elettorale, ed una
concentrazione interna dei due
schieramenti, che 1i renda meno
condizionabili dai loro alleati, trop-
po frantumati. Dunque, secondo

Vitale, le tendenze positive non so-
no l'effetto dell’azione di governo
ma di una spinta che viene dalle
nicchie,come dice De Rita, mentre
la politica dovrebbe ribaltare I'hu-
mus da cui nasce la maggioranza
che sostiene il governo: se vuole
concorrere al cambiamento.

Che cosa ci dice questa rasse-
gna di opinioni, maturate nell'area
culturale che sostiene lo schiera-
mento nel quale affonda le radici il
governo Prodi? Ci dice che il cam-
biamento, che si intravede, si realiz-
za nonostante I'assetto politico, un
metodo di governo ed una pubbli-
ca amministrazione che rallentano
la crescita del paese. Che esistono
forze piccole, ma potenti, frenate
da una mucillagine, dice De Rita:
una melassa, diciamo noi, che si
legge anche nella lentezza con cui,
durante la stagione di Prodi, il par-
lamento,e lostesso governo, hanno
costruito norme e decisioni, impor-
tanti ma meno numerose di quello
che si sperasse, ed in un contesto
che le presentava come un com-
promesso che rendeva irriconosci-
bili, o difficilmente rintracciabili, le
ragioni e gli scopi che ne avevano
determinato la nascita.

Prodi conclude con una sorta
di appello alla politica dei redditi
ed a una spinta keynesiana sulla
domanda interna: una evocazione,
crediamo involontaria, dello spiri-
to della Nota aggiuntiva di La Mal-
fa negli anni Sessanta. Sostenere la
capacita di produrre per distribuire
un reddito maggiore che, una volta
tassato meno, sia fonte di nuova
domanda interna ed alimento per
la crescita. Si poteva fare, negli an-
ni del primo centrosinistra, quando
la grande impresa era la parte do-
minante e trainante del sistema.
Pit difficile oggi: le nicchie e le po-
larizzazioni dominano il paesaggio
produttivo. Mentre & impossibile
fare convivere la parte del paese
che funziona, la media impresa pri-
vata, e quella che ne ostacola il
cammino potenziale: la pubblica
amministrazione, Difficile da fare
se sul paese incombe un dualismo
che rende torbida, oltre che inaffi-
dabile, la societa meridionale. Sia
meno ottimista presidente Prodi.
Consideri fondata la caduta della
fiducia in atto e riveda, di conse-
guenza, le sue opinioni sul futuro
prossimo, sulla efficacia della poli-
tica economica reali dal suo
governo, sulle modalita di una di-
versa politica, davvero amica della
crescita oggi, per potere, dopo, di-
stribuire benessere. In fondo Ugo
La Malfa chiedeva propno una
politica dei due tempi! =

LOccidente arranca e

“la Cina si avvicina”

sara questo il tema del prossimo decennio

m  Loccidente arranca e la Cina conquista,
questo potrebbe essere il tema caldo del
prossimo decennio. Tanti i motivi che anime-
ranno un quadro che in grado di produrre a
noi europei non pochi grattacapi. Cambieran-
no molte cose negli equilibri globali e noi di
certo non ci guadagneremo. Sono ormai oltre
10 gli anni in cui la Cina ha messo la freccia e,
mese dopo mese, ha superato un infinita di
traguardi, meno uno, forse quello pitl impor-
tante, almeno per chi come I'Occidente lo ha
ritenuto base della propria esistenza civile,
essere una democrazia con diritti, doveri e
possibilita di cambiare governo e
parlamento. Per il resto una corsa
libera che ha frantumato ogni tipo
di record ed ha portato gli eredi di
Mao ad essere la seconda (o terza)
potenza economica mondiale. Una
straordinaria trasformazione di
una civilta da agreste ad industriale
¢ all’origine del boom. Ogni anno
milioni di primitivi contadini han-
no abbandonato I'umile terra e sono diventa-
ti operai. Centinaia di milioni lo hanno gia
fatto, altre centinaia lo faranno prossimamen-
te. L’industria di qualunque specie ha avuto la
capacita di acquisire tecnologie, a volte anche
vetuste, di importarle a basso prezzo e di riu-
tilizzarle, in barba ad ogni logica ecososteni-
bile, disponendo di immani numeri di risorse
umane. Ne ¢ derivata una potenza industriale
in grado di sommergere di prodotti a basso
costo I'intero Occidente e contemporanea-
mente di poter alimentare i consumi interni
su medie elevatissime ma ancora insignifican-
ti se paragonate ai nostri livelli, meno del
45% per i cinesi contro oltre il 70% dell’occi-
dente. I Pil ¢ impazzito in una corsa esaspe-
rata e la crescita a due cifre ¢ stata una co-
stante che anno dopo anno ha portato I’eco-
nomia cinese ad essere pronta a raggiungere
e secondo alcuni superare quella nipponica,
adesso non resta che la statunitense. La do-
manda ormai non ¢ piul se questo avverra ma
quando avverra. I pill ottimisti pensano alla
fine del prossimo decennio, i pessimisti al ter-
mine del prossimo lustro. Intanto alcune cer-
tezze si stanno consolidando, tra queste la pilt
appariscente riguarda lo shopping che ha rag-
giunto dimensioni planetarie. Il fondo nazio-
nale China Investment Corporation, braccio
armato della Banca Centrale Cinese si & ap-
pena comprato il 10% della prestigiosa banca
d’affari americana Morgan Stanley, sborsan-
do 5 miliardi di dollari, cifra di per sé esorbi-
tante per qualunque soggetto occidentale, in-
significante per la potentissima banca nazio-
nale di Pechino, che ha al suo attivo ben 1500
miliardi di dollari di cui 800 investiti in buoni
del tesoro Usa. Numeri sproporzionati per
qualunque altra economia del globo e, a sen-
tire le dichiarazioni del presidente del citato
fondo, sono appena all’inizio di un nuovo
percorso effettuato su un autostrada a cinque
corsie senza barriere di accesso. Siamo pros-
simi ad un’invasione che non ha precedenti
nella storia dell’economia mondiale. Un inva-
sione, sulla carta pacifica, basata sulla ingente
e crescente disponibilita di liquidita che ad

n
Le manca solo la
democrazia.

oggi non sembra poter aver rallentamenti. La
finanza globale guarda ormai alla Cina come
I’eldorado del mondo e non passa giorno che
guru e analisti non citino il mercato borsisti-
co cinese come quello su cui puntare per fare
affari e vedere moltiplicati in breve tempo i
propri investimenti. Chiunque si quoti oggi
alla borsa di Hong Kong raggiunge strabilian-
ti risultati. Un esempio nostrano riguarda
Robe di Kappa Cina che al primo giorno di
quotazione ha superato i 3 miliardi di dollari.
L’omologa italiana & attestata sui 100 milioni
di euro. Gli inviti ad investire in Cina non fan-
no null’altro che indebolire ulte-
riormente le nostre economie, ma
si sa i soldi vanno dove si fanno al-
tri soldi e i nostri mercati finanziari
non sono certo oggi in condizioni
di controbattere al loro. Vi & poi un
altro serio e sottovalutato proble-
ma. Da anni parte rilevante delle
forniture occorrenti all’industria
occidentale viene realizzata in Ci-
na. Le stime parlano di oltre il 40% di pro-
dotti e non si parla di produzioni contraffat-
te ma di articoli e merci che sono loro com-
missionati dalle maggiori multinazionali del
mondo. Questa sara un’ulteriore forma di
pressione che il governo cinese mettera in at-
to, con il rallentamento delle produzioni che
noi non siamo piu in grado di realizzare a
causa delle differenze dei costi, se i nostri sta-
ti decideranno di porre dei freni allo shop-
ping di imprese ed istituzioni da parte Cine-
se. Un primo monito in proposito & gia arri-
vato dalle autorita di Pechino in merito ad
eventuali azioni protezionistiche, tanto da
minacciare conseguenze a chi porra in atto
simili azioni. I primi a saperlo sono proprio
gli americani visto che ormai Pechino & il
maggior creditore del Paese a stelle e strisce,
con i suoi 800 miliardi di dollari investititi in
titoli del tesoro Usa. Fatta la nuda e cruda
analisi non resta che soffermarsi sui rimedi o
almeno sul da farsi. Per I'Europa prima di
tutto va consolidato il concetto di Stato, non
solo monetario ma globale, Inghilterra com-
presa. Abbiamo bisogno di rafforzare sotto
un’unica regia il sistema continentale e ren-
derlo pit omogeneo nelle tre componenti
che consentiranno di affrontare la sfida: 1) ri-
duzione dei deficit pubblici e organizzazione
dello stato sociale, 2) diminuzione dell'impo-
sizione fiscale in modo da favorire e attrarre
investimenti, 3) massicci investimenti in ri-
cerca, innovazione e formazione. Purtroppo
per noi siamo assai lontani dal raggiungere
I'obbiettivo di essere uno stato Europa e
quindi i tre cardini citati sono oggi, anche per
i pill virtuosi, una chimera. La creazione del
valore sara I'unica componente in grado di
contrapporsi allo strapotere organizzativo ed
economico degli eredi di Mao. Non resta che
sperare in un colpo d’ala dei nostri governan-
ti per creare quelle condizioni che facciano
decollare il progetto Europa. Se accadra la
nostra forza d’urto sara in grado di arginare
e forse anche conquistare, se no abituiamoci
a passare da trainanti a trainati e purtroppo
non ¢ una differenza di poco conto. m
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