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DELLA CRISI ECONOMICO ð FINANZIARIA E NON SOLO *1 

 

òDobbiamo considerare la crisi come grande prova e occasione per aprire al paese nuove prospettive di 

sviluppo. Sono chiamate alla prova tutte le componenti della nostra societ¨, lõinsieme dei cittadini che ne 

animano il movimento, in una parola lõintera collettivit¨ nazionale. Questo ¯ lecito attendersi dalle 

generazioni che oggi ne costituiscono la spina dorsale: unõautentica reazione vitale come negli anni pi½ 

critici per il paeseó. 

Giorgio Napolitano, messaggio di fine anno, 31 dicembre 2008 

 

òLõattuale crisi economica globale va vista anche come un banco di prova: siamo pronti a leggerla, nella sua 

complessit¨, quale sfida per il futuro e non solo come unõemergenza a cui dare risposte di corto respiro? 

Siamo disposti a fare insieme una revisione profonda del modello di sviluppo dominante per correggerlo in 

modo concertato e lungimirante? Lo esigono, in realtà, più ancora che le difficoltà finanziarie immediate, lo 

stato di salute ecologica del pianeta e, soprattutto, la crisi culturale e morale, i cui sintomi da tempo sono 

evidenti in ogni parte del mondoó. 

Benedetto XVI, omelia del 1° gennaio 2009 

 

 

Voglio iniziare il mio intervento leggendovi qualche pagina di un libro che ci fanno leggere 

malamente da piccoli e che invece dovremmo tutti leggere da anziani tanto è pieno di umanità e di 

saggezza: Le avventure di Pinocchio di Carlo Collodi.  

Dunque, il burattinaio Mangiaf oco si commuove al racconto che Pinocchio fa della povertà del 

padre Geppetto e gli regala cinque monete dõoro da portare al padre. Ma Pinocchio incontra il 

Gatto e la Volpe che cercano di impadronirsi delle monete dõoro con la violenza e,non essendoci 

riusciti , ci provano con lõimbroglio. Il grillo parlante lo aveva messo in guardia e gli aveva detto: 

òNon ti fidare, ragazzo mio di quelli che promettono di farti ricco dalla mattina alla sera. Per il 

solito o sono matti o sono imbroglioni. Dai retta a me, torna indietroó. Ma Pinocchio reincontra il 

Gatto e la Volpe e li segue: 

                                                             
1 vǳŜǎǘƻ ǘŜǎǘƻ ŝ ǳƴŀ ǎǘŜǎǳǊŀ ŀ ǇƻǎǘŜǊƛƻǊŜ ŘŜƭƭΩƛƴǘŜǊǾŜƴǘƻ ŀ ōǊŀŎŎƛƻ ǘŜƴǳǘƻ ŀƭƭŀ ǘŀǾƻƭŀ ǊƻǘƻƴŘŀ ƛƴǘƛǘƻƭŀǘŀΥ ά¦b ƛƴŎƻƴǘǊƻ 
ǇŜǊ ǳƴŀ ǊƛǎǇƻǎǘŀ ǊŜŀƭŜ ŀƭƭŀ ŎǊƛǎƛέ ǇǊƻƳƻǎǎƻ Řŀ /ƻƳǇŀƎƴƛŀ ŘŜƭƭŜ hǇŜǊŜ Řƛ .ǊŜǎŎƛŀ ƴŜƭƭŀ ŦŀōōǊƛŎŀ LƴƴǎŜ-Berardi (Gruppo 
Camozzi) il 13 febbraio 2009 
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Sostituite il Gatto e la  Volpe con i banchieri dõaffari; i poveracci della città Acchiappacitrulli con 

tutti noi; Pinocchio con lõavidit¨ di chi vuole arricchire facilmente che ¯ pure tanto diffusa; il Grillo 

parlante con i tre o quattro economisti assennati (tra i quali mi metto) che da tempo avvertivano, 

inascoltati se non svillaneggiati, che stavamo andando a picchiare contro il muro; il pappagallo con 

la stampa che illustra bene cosa è successo ma sempre dopo ed in ritardo, ed avrete il racconto più 

chiaro della attuale crisi ivi compresa la morale finale.  

Le crisi finanziarie si assomigliano tutte. Il meccanismo fondamentale delle stesse veniva descritto 

da un poeta (Ezra Pound), nel 1944, con queste parole: 

ò Lõinsidia bancaria ha sempre seguito la stessa strada: unõabbondanza qualsiasi viene adoperata per creare 

un ottimismo. Lõottimismo viene esagerato, di solito collõaiuto della propaganda. Le vendite aumentano. I 

prezzi delle terre, o delle azioni, salgono oltre le possibilità della rendita materiale. Le banche che hanno 

favorito prestiti esagerati per manovrare il rialzo, restringono, richiamano i loro prestiti, e il panico 

sopravviene.ó 

Confrontate queste parole di 65 anni fa di un poeta con le parole di uno dei più stimati economisti 

italiani cont emporanei e sino a poco fa alto dirigente della Banca dõItalia (Pierluigi Ciocca, 6 

febbraio 2009 in: 1929-2009: due crisi commensurabili? Nella rivista on line 

www.apertacontrada.it ) 

òNel quadro delle normali fluttuazioni da moltiplicatore-acceleratore, ma anche indipendentemente dal ciclo, 

la meccanica della crisi di finanza ¯ unica. Eõ tipizzata in un modello standard, via via affinato, dopo Henry 

Thornton (1802), da Bagehot, Wicksell, Hawtrey, Fisher, Keynes, Minsky, Kindleberger. Un evento 

imprevisto dischiude nuove aspettative di lucro. La speculazione rialzista monta. Alimentata da unõofferta di 

credito inevitabilmente elastica, diventa smodata. Allorché ð incertus quando, certus an ð lõeccesso comincia 

ad apparire evidente, si svende in fretta per  rimborsare il debito, stanti le attese di deflazione e i più onerosi 

tassi reali dõinteresse. Crollano allora i prezzi dellõoggetto della speculazione, che pu¸ essere qualsivoglia: 

prodotti, immobili, terreni, azioni, obbligazioni, contratti, scommesse. Il circolo vizioso si arresta allorché la 

fiducia viene ripristinata dalla politica economica,o semplicemente torna. Il significato ultimo del modello è 

che lõinstabilit¨ ¯ radicata nel capitalismo. Delle crisi pu¸ darsi la cura, il contenimento, il rinvio, mai con 

certezza la prevenzione.ó 

E confrontate queste parole con quello che alla crisi degli anni õ20 del ô900 dedic¸ un grandissimo 

economista italiano: Luigi Einaudi:  

òCome si pu¸ pretendere che la crisi sia un incanto, e che a manovrare qualche commutatore cartaceo 

lõincanto svanisca? Ogni volta che, cadendo qualche edificio, si appurano i fatti, questi ci parlano di 

amministratori e imprenditori incompetenti, o avventati, o disonesti. Le imprese dirette da gente competente 

e prudente passano attraverso momenti duri ma resistono. Gran fracasso di rovine, invece, a chi fece in 

grande a furia di debiti, a chi progett¸ colossi, dominazioni, controlli e consorzi; a chi per sostenere lõedificio 

di carta fabbricò altra carta, e vendette carta a mezzo mondo; a chi, invece di frustare lõintelletto per 

inventare e applicare congegni tecnici nuovi o metodi perfetti di lavorazione e di organizzazione, riscosse 

plauso e profitti inventando catene di società, propine ad amministratori ð comparse, rivalutazioni eleganti 

http://www.apertacontrada.it/
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di enti patrimoniali. Lõincanto cõ¯ stato, e non ¯ ancora rotto; ma ¯ lõincanto degli scemi, dei farabutti e dei 

superbi. A iniettar carta, sia pure carta internazionale, in un mondo da cui gli scemi, i farabutti e i superbi 

non siano ancora stati cacciati via se non in parte, non si guarisce, no, la malattia; ma la si alimenta e 

inciprignisce. Non lõeuforia della carta moneta occorre; ma il pentimento, la contrizione e la punizione dei 

peccatori; lõapplicazione inventiva dei sopravvissuti. Fuor del catechismo di santa romana chiesa non cõ¯ 

salvezza; dalla crisi non si esce se non allontanandosi dal vizio e praticando la virt½ó. 

Ma se hanno molti aspetti comuni nei loro meccanismi, le grandi crisi hanno anche del le 

caratterizzazioni proprie, che le rendono lõuna diversa dallõaltra. Lõattuale crisi presenta le seguenti 

caratteristiche fondamentali:  

 ĉ una crisi endogena, tutta interna al sistema e, allõinizio tutta interna al sistema bancario. 

Non ci sono cause esterne scatenanti come guerre, attacchi terroristici come quello delle 

due torri, inflazione selvaggia, terremoti, maremoti od altro. Si tratta di puro e semplice 

òmismanagementó bancario, una epidemia che ha colpito la maggior parte della congrega 

dei dirig enti bancari dei grandi gruppi, in modo persino di fficile da comprendere come un 

tale òmismanagementó abbia potuto succedere in questo modo e in queste dimensioni; 

 ĉ una crisi globale. Non cõ¯ mai stata una crisi cos³ globale come questa, e ci¸ ¯ 

comprensibile perch® non cõ¯ mai stata unõeconomia globale come la nostra; 

 È una crisi di proporzioni gigantesche. Di seguito darò qualche numero per illustrare 

questo punto. Lõammontare delle perdite bancarie, a livello mondiale, ¯ tanto elevato da 

giustificare la  domanda: ma come può essere successo? I prestiti subprime USA non sono 

sufficienti per spiegare lõammontare di queste perdite. Gli ammontari in gioco sono 

talmente elevati che con i capitali già immessi dai vari governi per sanare le perdite 

bancarie sino ad ora emerse, padre Marcolini  di Brescia avrebbe sicuramente costruito una 

casa per tutti gli americani che ne avessero bisogno. La verità è che le perdite da insolvenze 

di subprime sono state esaltate e moltiplicate molte volte passando da un intermediario 

finanziario allõaltro, da un investitore allõaltro. Ed ogni volta che, impacchettati in un modo 

o nellõaltro quasi sempre incomprensibile, passavano di mano in mano venivano effettuati 

prelievi a favore di questo o di quellõintermediario, che si chiamano commissioni, 

partecipazioni od altro, ma che, nellõinsieme, hanno rappresentato un grande colossale 

prelievo a favore della classe dei banchieri. Così è stato possibile che tra il 2006 e il 2007 gli 

stipendi dei primi 10 (dicasi, dieci!) banchieri USA s ono stati pari allõintero ammontare del 

piano italiano per la rottamazione delle auto (2 miliardi di euro). Il corrispettivo, a fronte di 

questo gigantesco prelievo, è stata la distruzione del sistema bancario. Perché di questo, e 

non di altro parliamo. Gl i economisti accademici non amano parlare di questi problemi; 

hanno paura di sporcarsi le nobili mani con questi  piccoli argomenti triviali. Ed invece 

proprio qui si annida uno dei problemi centrali, come già sostengo da molti anni e come ho 

ultimamente ( nel 2002) illustrato nel mio l ibro: America. Punto e a capo (del quale allego i 

paragrafi dove analizzo il tema). Eõ molto preoccupante che Obama abbia scelto tra i suoi 

principali collaboratori economici alcuni dei principali rappresentanti della casta  dei 

commercianti di denaro, responsabile prima del disastro. 
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Se queste sono le caratteristiche fondamentali di questa crisi è più che giustificata la domanda 

centrale: accertato che la crisi tocca tutta lõeconomia sia quella finanziaria che quella reale e che è 

globale, quali sono i rischi che diventi una vera e propria deflazione (= diminuzione del valore 

della produzione mondiale)?  

Come illustra Pierluigi Ciocca, nel saggio citato, in teoria economica si distingue tra òdeflazione 

buonaó e òdeflazione cattivaó. La prima ¯ quando i prezzi calano ma insieme e come effetto di un 

aumento della produzione e cio¯ come effetto dellõaumento della produttivit¨ (ci¸ si ¯ verificato ad 

esempio, sempre su dati mondiali, dal 1875 al 1895). La deflazione cattiva si verifica quando la 

diminuzione dei prezzi coincide con una diminuzione della produzione. Questo fenomeno non è 

molto frequente. Si verificò nel 1833 (- 9 percento), nel 1848 (- 8 percento), nel 1874 (- 4 percento), 

nella prima guerra mondiale del ô900 (- 8 percento), nella seconda guerra mondiale (-12 percento). 

Il primato spetta al 1929-33 quando i prezzi allõingrosso mondiali calarono del 40%, e la 

produzione del 15% (30% in USA, 15% in America Latina, 9% in Europa, 5% in Italia), e il 

commercio mond iale scemò di un quarto in quanti tà e di due terzi in valore. Dal 1950 al 2007 il PIL 

mondiale non è mai calato. Per il 2008 la crescita, in forte rallentamento, resta pur sempre del 3,4 

percento.  

Ma ci sarà deflazione cattiva dal 2009 in avanti?  Questa è la domanda centrale oggi. Le stime 

ufficiali lo escludono, ma sono stime assai incerte. Al centro del tavolo cõ¯ una grande incognita. 

Quante sono realmente le perdite bancarie? Le migliori previsioni parlano oggi di 2.200 miliardi di 

dollari, Ma sono le stesse fonti che, inizialmente, parlavano di 500 miliardi, poi di 1000 miliardi (e 

sembrava uno sproposito). Oggi sarà affidabile la stima di  2.200 miliardi? La domanda è decisiva. 

Perché la cifra è grandissima essendo pari al 16 percento del PIL americano (un peso più grande di  

quello degli anni Trenta), ma se la rapport iamo al PIL mondiale diventa circa il 3 percento (il PIL 

mondiale ¯ di 65mila miliardi di dollari) ed ¯ inferiore al 50 percento dellõintera capitalizzazione 

del sistema bancario mondiale che è pari a 5 mila miliardi. Dunque su scala mondiale la perdita 

resta grandissima ma, forse, gestibile. 

Ma se le perdite fossero più alte. Se fossero, come qualcuno esterno alle fonti ufficiali sussurra , 

superiori ai 10.000 miliardi di dollari? Il guaio in questo  caso sarebbe molto serio. Nessuno ha per 

ora una risposta certa a questa domanda. Per questo tutte le persone responsabili, trattengono il 

fiato e aspettano che questa incognita centrale si sveli.   

Molti ripropongono, con ansia, la domanda: quando ne usc iremo? Qualcuno parla ancora di mesi. 

Qualcuno parla del 2010. Io dico che nessuno può, con serietà, rispondere neanche a questa 

domanda. Posso solo dirvi le cose che devono succedere perché si possa verificare qualche forma 

di ripresa.  

Nessuna ripresa seria e duratura sarà possibile: 

- se non si determinano con chiarezza ed affidabilit¨ lõammontare dei titoli tossici e delle 

presunte perdite; 

- se non si crea un nuovo quadro di riferimento internazionale. Tutti gli equilibri (che 

chiamammo equilibrio di squil ibri) si sono rotti. Vanno ricreati dei nuovi equilibri. Ed 
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innanzi tutto si tratta di stabilire un nuovo patto tra USA e Cina (paese detentore delle 

maggiori riserve mondiali). Ecco perché incominciare, come ha fatto il muovo ministro del 

tesoro USA, Geithner, con un attacco alla Cina, non sembra cosa particolarmente 

intelligente ma pi uttosto nuova manifestazione di  bullismo americano;  

- se non si smette di affrontare la crisi con concetti, metodi e rimedi congiunturali. Se non si 

capisce che siamo di fronte ad una svolta strutturale fondamentale e non ad una crisi 

congiunturale;  

- se non cambiano alcune concezioni di fondo dellõeconomia e del management. La prima 

cosa da abbandonare ¯ lõutilizzo PIL come praticamente unico parametro di buona 

economia;  la seconda è di abbandonare il principio affermatosi negli ultimi venti anni che 

il management deve solo creare valore per gli azionisti e ritornare, invece, allõantico 

principio che il management deve creare valore per lõimpresa e quindi per tutti gli 

interessati alla stessa; la terza è di riportare i poteri neofeudali del top management e delle 

grandi banche alla ragione democratica (è  in questa prospettiva che mi preoccupa molto 

che il presidente Obama si sia circondato di esponenti del neofeudalesimo bancario); la 

quarta ¯ di cancellare la memoria dellõultracapitalismo dõassalto degli ultimi venti anni di 

matrice americana e di riconoscere esplicitamente che lõunica concezione economica 

sopravvissuta con onore allo tsunami ¯ lõeconomia sociale di mercato di matrice tedesca ed 

europea; 

- se non torniamo a lavorare insieme, soprattutto in Europa, come quando abbiamo insieme 

costruito la nuova Europa dopo il disastro bellico, rinunciando ad affrontare la crisi in 

ordine sparso sia tra nazioni che tra settori produtt ivi;  vincente e necessario il progetto di 

fare una grande emissione di obbligazioni europee; 

- se non sconfiggiamo il partito degli òagevolistió che lõalimentano lõillusione che i governi 

abbiano la bacchetta magica per risolvere la crisi a colpi di agevolazioni  a questo o a quel 

settore;  

- se non ci convinciamo che gli scarsi mezzi dei governi non devono andare a sostenere i 

produttori ma i salari, i disoccupati, i precari, i piccoli operatori, tutte le fasce più deboli del 

tessuto sociale; 

- se si affronta la crisi con la falsità. E la falsità più grande è di far finta che i tassi nominali 

degli interessi siano prossimi allo zero, mentre il credito necessariamente scarseggia (le 

gigantesche perdite bancarie sono risorse distrutte e che non esistono più) e quando lo si 

trova è (e deve essere) sempre più caro. La politica dei tassi nominali prossimi allo zero è 

una nuova truffa, dannosissima;  

- se non si capisce che tutto quello che stiamo facendo sta creando le basi per una nuova 

inflazione storica. 
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Le cose da fare dunque per uscire dalla crisi non sono misteriose. Sono per¸ un poõ difficili da fare. 

Giudicate voi il tempo necessario perché tutto questo si realizzi. A  me sembra che la questione sarà 

lunghetta.  

Nel frattempo le imprese non devono illudersi e perdere tempo ma devono agire con la massima 

determinazione per: 

- Innovare su prodotti e mercati perch®, come ¯ stato ben detto òricerca e sviluppo  è qualcosa 

di valido per tutte le stagionió; 

- Abbassando di non meno del 20 percento il punto di pareggio;  

- Aumentare l a flessibilità dellõorganizzazione del lavoro; 

- Ricercare e stringere alleanze strategiche e operative; 

- Puntare sul cash flow, ridurre il  circolante, ridurre i debiti finanziari.  

E avere un poõ di buona fortuna. 

 

Marco Vitale  

 

Brescia, 15 febbraio 2009 

 

Ho scritto questa nota nel giorno di Faustino e Giovita, i patroni della città di Brescia che 

fermarono le palle degli assedianti e salvarono la città. Spero che la coincidenza sia bene 

augurante. 

 

 


