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L'ltalia commissariata da Goldman Sachs

Riportiamo un interessante articolo da MicroMega on line di Guglielmo Forges
Davanzati dell'Universita del Salento, pubblicato il 12 novembre us.

, 14/11/2011

C’é da dubitare che lo tsunami finanziario che ha investito (e sta investendo) I'ltalia sia
interamente imputabile alla scarsa credibilita del Governo Berlusconi, sebbene sia
indiscutibile che questa esperienza di governo sia stata caratterizzata da un immobilismo
irresponsabile. Per dimostrarlo, occorre ripercorrere sinteticamente cio che € accaduto negli
ultimi mesi, e chiarire preliminarmente i termini del problema. Dalla scorsa estate, I'ltalia &
stata oggetto di ‘attacchi speculativi’ di inaudita intensita, ovvero di vendita in massa di titoli
del debito pubblico, con successiva difficolta nel collocarli sui mercati anche a tassi di
interesse elevati. La riduzione del prezzo dei titoli di Stato implica, infatti, che il tasso di
interesse ottenibile dai risparmiatori aumenta, ponendo lo Stato italiano nella condizione di
dover offrire un tasso piu elevato per i nuovi titoli emessi.

E’ cosi aumentato il differenziale dei rendimenti fra i titoli italiani — in particolare i buoni del
Tesoro con scadenza decennale — e i titoli del debito pubblico tedeschi, prefigurando una
condizione nella quale lo Stato italiano potrebbe trovarsi impossibilitato a ripagare il debito
contratto con i sottoscrittori dei buoni del Tesoro e dichiarare fallimento.

L’'opinione dominante fa propria la convinzione secondo la quale questo fenomeno sia stato,
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in ultima analisi, determinato dal basso tasso di crescita dell'’economia italiana (il che é
condivisibile) e, soprattutto, dalla scarsa credibilita del Governo in carica (il che da adito a
qualche dubbio). Innanzitutto, va chiarito — ove ve ne fosse bisogno — che non € possibile
dare una misurazione della ‘credibilita’ di un’Istituzione. Stando all’opinione dominante, la
credibilita di un Governo la si concepisce — in questa fase, e nel nostro caso — sulla base del
rispetto delle ‘raccomandazioni’ della Banca Centrale Europea. Le quali — & opportuno
ricordarlo — suggeriscono misure di austerita ancora piu drastiche rispetto a quelle fin qui
messe in atto: riduzione della spesa pubblica, maggiore precarizzazione del lavoro e facilita
dei licenziamenti, privatizzazioni, liberalizzazioni, aumento dell’eta pensionabile, riduzione
dei costi della pubblica amministrazione e suo snellimento, con possibile riduzione degli
stipendi — e maggiore mobilita - dei lavoratori del settore pubblico.

La convinzione che gli attacchi speculativi siano mossi dalla scarsa credibilita del Governo
non sembra trovare adeguati riscontri empirici. Nell'aprile 2011 lo spread fra Btp e Bund
tedeschi era circa pari a 120 ed é rimasto sostanzialmente stabile fino ad agosto.
Nell'agosto scorso si € registrato un picco di 350 punti base, al quale ha fatto seguito una
significativa flessione durante il mese di settembre. A cid ha fatto seguito un’ulteriore
impennata, che ha portato i differenziali a circa 600 punti base, con successiva riduzione di
100 punti. Fra aprile ed ottobre non si registrano iniziative governative di rilevanza tale da
determinare queste oscillazioni. E non si capisce per quale ragione, a fronte
dell'immobilismo governativo, i cosiddetti “mercati” abbiano generato questa volatilita. Si
potrebbe avanzare la congettura secondo la quale la risposta del Governo Berlusconi alla
lettera della BCE degli inizi di agosto sia stata ritenuta eccessivamente vaga e che, per
questa ragione, il Governo abbia improvvisamente perduto credibilita. Ma appunto di
congettura si tratta e, dunque, di qualcosa che andrebbe dimostrato.

La domanda piu rilevante che occorre porsi, e che pare del tutto oscurata nel dibattito
italiano, € banalmente cosa sono i mercati ai quali si fa qui riferimento, e, per conseguenza,
quali fattori — economici e politici — muovono la speculazione. E’ una domanda centrale, dal
momento che I'impopolarita dei provvedimenti che i “mercati” implicitamente chiedono (e
che I'Unione europea esplicitamente raccomanda) puo essere politicamente giustificata solo
se vi sono ragioni cogenti e di massima urgenza per attuarli. E’ chiaro che, in questa
materia, data I'opacita che caratterizza le transazioni finanziarie su scala globale, & facile
scivolare in teorie del complotto. Ma, a fronte di questo, alcune indicazioni possono essere
fornite. “Milano Finanza” ha recentemente riferito che “sui mercati si & diffusa la voce che
sia stata Goldman Sachs a innescare le vendite di Btp, poi seguita dagli hedge funds e dalle
altre banche d’oltreoceano”.

Goldman Sachs ¢ la piu grande banca d’affari al mondo, ha guidato numerosi processi di
privatizzazione e, secondo la classifica stilata annualmente dalla Vault, risulta anche essere
la banca piu prestigiosa del mondo. Il fatto che Goldman goda di elevata reputazione la
candida naturalmente come leader della speculazione sui titoli del debito pubblico. Cio a
ragione del fatto che, come rilevava Keynes, la speculazione & “I'arte di capire cosa gli altri
operatori di mercato pensano riguardo al futuro” e, stando alla sua ben nota metafora, per



indovinare quale ragazza vincera un concorso di bellezza non conta il giudizio del singolo,
ma la capacita del singolo di capire come votera la maggioranza dei giurati. In altri termini,
I'attivita speculativa & basata su meccanismi che hanno a che vedere con convenzioni ed
effetti di imitazione, cosi che, se uno speculatore é ritenuto altamente affidabile, &
‘razionale’ per chi lo segue fare le stesse mosse.

Un recente comunicato di Goldman Sachs cosi recita: “Un governo tecnico [in Italia] avrebbe
una maggiore credibilita rispetto ad altri esecutivi”. Il prof. Mario Monti & stato vicepresidente
di Goldman Sachs. In prima approssimazione, non sembra difficile concludere che gli
equilibri politici in Italia siano (quantomeno) profondamente influenzati da una banca di
Jersey City. Si tratta di una conclusione di prima approssimazione, dal momento che questa
congettura non spiega interamente la volatilita degli acquisti/vendite dei titoli del debito
pubbilico italiano. Vi é di piu. La storia recente insegna che gli attacchi speculativi sono
seguiti da ondate di privatizzazioni e di compressioni salariali (e dei diritti dei lavoratori): &
accaduto in Italia a seguito della crisi del 1992, sta accadendo in Grecia.

Su queste basi, si puo affermare che gli attacchi speculativi sui titoli del debito pubblico
italiano non hanno nulla a che vedere con le dimensioni del debito stesso, hanno poco a che
vedere con i “fondamentali” della nostra economia (non peggiori dei nostri principali partner
europei) e che, dungque, sono mossi, in ultima analisi, dalla convinzione che un esecutivo
‘tecnico’ — per di pit guidato da un uomo che ha lavorato per le Istituzioni che guidano la
speculazione - realizzi un programma di politica economica che consenta I'acquisizione di
patrimonio pubblico nazionale: niente altro che il dominio della finanza sulla politica.
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