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Gli errori di interpretazione e la sottovalutazione dell'attuale crisi economica sono stati
gravi e perdurano. Sono state male interpretate le sue vere origini, cioe il crollo della
natalita, e le conseguenze che hanno portato allaumento delle tasse sul pil per
assorbire i costi dell'invecchiamento della popolazione. E sono stati sottovalutati gli
effetti delle decisioni prese per compensare questi fenomeni, soprattutto con la

delocalizzazione produttiva e con i consumi a debito.

Non sono stati poi presi nella giusta considerazione l'urgenza di intervenire e i criteri da
seguire per sgonfiare il debito prodotto. Non & stato quindi previsto il crollo di fiducia

che ha condotto al ridimensionamento dei valori delle Borse e alla crisi del debito.

A questo punto le soluzioni non sono piu tante. Per ridurre il debito totale — pubbilico,
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delle banche, delle imprese, delle famiglie — e riportarlo ai livelli precedenti alla crisi,
cioe a circa il 40 per cento in meno, € immaginabile, ma non raccomandabile,
cancellarne una parte con una specie di concordato preventivo in base al quale i
creditori vengano pagati al 60 per cento. E pensabile, ma si tratta di un‘ipotesi senza
prospettive, inventare qualche nuova bolla per compensare il debito con una crescita di
valori mobiliari o immobiliari. E valutabile — ma speriamo sia solo una tentazione —
una tassazione della ricchezza delle famiglie, sacrificando perd una risorsa necessaria
allo sviluppo e producendo allo stesso tempo un’ingiustizia. Si puo anche ricercare una
via di sviluppo rapido, grazie a una crescita di competitivita, che nella crisi globale non e
pero facile generare. Non ci sono capitali da investire, le banche sono deboli, il
problema demografico penalizza la domanda e gli investimenti. In questo contesto,

inoltre, i consumi a debito non sono nemmeno immaginabili.

| Paesi occidentali sono costosi e per renderli economici in tempo breve si dovrebbe
intervenire sul costo del lavoro. Interventi di stampo protezionistico per sostenere le
imprese non competitive produrrebbero pero svantaggi per i consumatori e
ridurrebbero i consumi gia in declino. Si potrebbe svalutare la moneta unica, ma questa

iniziativa condurrebbe allaumento dei prezzi di beni importati.

Qualcuno, per sgonfiare il debito, pensa anche all'inflazione. Ma l'inflazione non si
accende se la crescita economica € pari a zero, se i salari sono fermi, se incombe 'ombra

della disoccupazione e se diminuiscono persino i prezzi delle materie prime.

Si potra affermare che la spirale inflazionistica non si avvia finché non c'e sfiducia nella
propria moneta. La questione & che oggi non ci si puo fidare di nessuna valuta: tutte,
compresi euro e dollaro, sono deboli. L'inflazione non parte anche perché la liquidita
non circola, ma soprattutto perché quella creata dalle banche centrali ha sostituito

quella prodotta dai sistemi bancari per sostenere la crescita a debito.

Il primo problema oggi non & quindi I'inflazione ma la deflazione. | mercati stanno infatti
privilegiando la liquidita. Questo perché in regime deflazionistico il valore della moneta
cresce, mentre durante l'inflazione decresce. Far progredire 'economia oggi senza
aumentare il debito pubblico significa correlare i tassi di interesse al pil. Nei Paesi con
un debito pubblico superiore al 100 per cento del pil, & evidente che, per ottenere una
crescita dell'l per cento senza fare aumentare il debito, bisogna avere tassi non

superiori all'l per cento, penalizzando in questo modo i risparmi.

La soluzione € in mano ai Governi e alle banche centrali che devono realizzare un’azione

strategica coordinata di reindustrializzazione, rafforzamento degli istituti di credito e



sostegno dell'occupazione. Questo richiedera tempo, un tempo di austerita nel quale
ricostituire i fondamentali della crescita economica. Ma soprattutto i Governi devono
ridare fiducia ai cittadini e ai mercati attraverso una governance adatta ai tempi, che,
oltre a garantire adeguatezza tecnica, sia anche un modello di leadership. Cioé uno

strumento per raggiungere l'obiettivo del bene comune.
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