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INTERVISTA. L'economista Alberto Berrini: «La crisi dei mutui Usa
ci ha mostrato un capitalismo che si e ridotto a mera speculazione»

Finanzaetica
control’'ombradel 29

DI CHIARA ZAPPA

ome possono dei debitori
c americani insolventi far

tremare la finanza
mondiale? La famigerata crisi dei
mutui subprime, a causa della
quale in questi giorni sono
cominciate a saltare le teste aWall
Street, e solo 'ultimo effetto delle
distorsioni connaturate all’attuale
sistema economico globale. Un
sistema intrinsecamente
instabile, caratterizzato da
mercati finanziari che operano
con strumenti sempre pilt
sofisticati e fuori controllo. Tanto
che de crisi finanziarie sono

ormai la forma principale di
instabilita dell’economia
mondiale e parte integrante, e
non accidentale, del suo modello
di sviluppo». A sostenerlo &
Alberto Berrini, consulente
economico per la Fiba-Cisl
nazionale, autore del libro Le crisi
finanziarie e il «Derivatus
paradoxus» (Editrice Monti,
pagine 224, euro 13,00),
presentato ieri al Castello di
Galliate (Novara) con la
partecipazione del filosofo Achille
Varzi, che nel volume auspica
un’analisi dell'innovazione
finanziaria attraverso nuove
categorie ontologiche (a partire
proprio da cio che Varzi definisce
il "Derivatus paradoxus"). Per
cercare di capire che cosa c’entri
un mutuo americano concesso a
una clientela dalle dubbie qualita
redditizie ("subprime", appunto)
con un ribasso della borsa
giapponese, Berrini invita a fare
un passo indietro.

Professore, da dove dobbiamo
incominciare?

«Iniziamo dalle banche. Il loro
ruolo, negli ultimi vent'anni, &
completamente cambiato. Se
tradizionalmente gli istituti di
credito prendevano in prestito il
denaro dei cittadini e lo

utilizzavano per finanziare gli
imprenditori, assumendosene il
rischio, a un certo punto le
banche, trasformatesi in Spa,
hanno iniziato a puntare a un
margine di guadagno pit alto,
passando a operazioni finanziarie
che danno risultati a breve
termine e trasferendo i rischi sul
mercaton».

In che modo?

«Prendiamo la crisi attuale.
Alcune banche hanno deciso di
finanziare i clienti subprime,
senza pero assumersi i rischi
connessi. Hanno rivenduto i
mutui in questione
cartolarizzandoli, ossia
emettendo obbligazioni da essi
garantite, e collocandole sui
mercati finanziari di tutto il
mondo. I mutui, perd, venivano
"impacchettati" a vari livelli: titoli
a diverso grado di rischio
venivano assemblati, al fine di
ottenere un giudizio di
affidabilita elevato, assegnato da
societa pilt o meno consapevoli
(non dimentichiamo che il
conflitto di interessi & intrinseco a
questo sistema finanziario). Ma
quando le falle si sono aperte, &
stato il mercato a pagare».
Anche le banche, pero, sono
finite nell'occhio del ciclone...

«E vero. Il danno, di fronte a
clienti subprime che non
pagavano piil, avrebbe potuto
essere circoscritto. Il fatto & che le
banche, attraverso societa-
veicolo poste fuori dai propri
bilanci, si erano a loro volta
ricomprate le obbligazioni
subprime con investimenti a
lungo termine, per di pill
finanziandosi a breve. Cosi,
quando si sono trovate in mano
investimenti che erano carta
straccia, non sono pil state in
grado di rivenderli sul mercato né
di rifinanziarsi. E sono rimaste
senza liquiditar.

E che cosa ha impedito un crack
simile a quello del '29?

«Qui entra in gioco il ruolo della
banche centrali, attrici chiave
sulla scena dell’attuale economia
globale. La moneta, infatti, & per il

mercato come 'olio per il motore
di ur’auto: se 'olio viene a
mancare, il motore grippa.
Durante I'era Greenspan, d

1987 al 2006, la Federal Reserve
ha governato immettendo olio,
ossia liquidita, nel sistema ogni
qualvolta c’era il rischio di un
grippaggio, cioé di una crisi. Ma
questi interventi di salvataggio
immediati possono diventare la
premessa per successive crisi
finanziarie, anche perché,
intervenendo come "prestatori di
ultima istanza", le banche
centrali finiscono per tutelare i
comportamenti di "azzardo
morale", favorendo quindi

ulteriori speculazioni».

Significa che I'attuale
capitalismo & eticamente
malato?

«Oggi siamo di fronte a una
finanza che &€ completamente
scollegata dall’economia reale. Si
crea ricchezza speculando, il
denaro vive di vita propria. Siamo
arrivati al punto — solo per fare un
esempio — che i derivati di
credito, che servono a garantire i
rischi delle obbligazioni, sono pit
numerosi delle obbligazioni
stesse! O, ancora, che a livello
finanziario vengono scambiati
molti pit1 barili di petrolio che
nella realta».

I prezzi, pero, si alzano davvero!
Qual & la cura per questo
capitalismo speculativo?

«Oggi lattivita di impresa tende
innanzitutto a premiare i
proprietari-azionisti: tutto il resto
—illavoro, il fisco...— &
secondario. Ecco perché una
risposta importante alla
situazione attuale e la
responsabilita sociale delle
imprese, il fatto cioé che 'azienda
si preoccupi di portare beneficio
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