
L’economia  soffocata  dalla
finanza
Testo  di  Francesco  Gesualdi  a  presentazione  del  nuovo
documento  vaticano  su  Economia  e  Finanza  |

Lo scorso 17 maggio è uscito un documento vaticano
– «Oeconomicarne et pecuniariae quaestiones» – che
affronta  un  tema  economico  difficile  quanto
fondamentale.  Quello  della  finanza  che  scalza
l’economia reale. Una situazione che ha provocato
enormi guasti e che non è più sostenibile. È tempo
di etica, regolamenti e limitazioni.

Il  papato  di  Francesco  si
caratterizza per una forte attenzione
all’economia.  Nell’introduzione  a
Potere e denaro di Michele Zanzucchi,
il  papa  spiega:  «L’economia  è  una
componente vitale per ogni società,
determina in buona parte la qualità
del  vivere  e  persino  del  morire,
contribuisce  a  rendere  degna  o
indegna  l’esistenza  umana».

Un aspetto che oggi rende l’economia particolarmente ingiusta
e  instabile  è  l’espansione  della  finanza  che  «soffoca
l’economia  reale».  Il  che  –  è  scritto  nel  documento
Oeconomicarne et pecuniariae quaestiones – «reclama da una
parte  un’adeguata  regolazione  delle  tematiche  economiche  e
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finanziarie, e dall’altra una chiara fondazione etica, che
assicuri al benessere raggiunto quella qualità umana delle
relazioni che i meccanismi economici, da soli, non sono in
grado  di  produrre».  Così  il  testo  elaborato  dalla
«Congregazione  per  la  Dottrina  della  fede»,  assieme  al
«Dicastero per il Servizio dello sviluppo umano integrale», e
apparso il 17 maggio 2018. Un documento breve, ma denso, che
oltre a spiegare perché la finanza deve essere riformata,
traccia alcune linee di intervento.

Produzione e finanza, due mondi diversi
Parlare di finanza non è facile. È un mondo complesso, per non
dire malato, affollato da pescecani ossessionati da un unico
obiettivo:  guadagnare  sempre  di  più  non  attraverso  la
produzione e commercializzazione di nuovi beni e servizi, ma
attraverso  la  rendita,  la  variazione  dei  prezzi,
l’accaparramento dei soldi altrui, l’espansione di valore del
patrimonio  accumulato.  La  finanza,  quindi,  prima  che  un
insieme di tecniche è un cambio di visione economica: è lo
spostamento  dell’attenzione  «dal  pesce  alla  canna».  O  per
usare un’altra metafora, il cavallo non interessa più per i
pesi che può portare, ma per la pelle che se ne può ricavare.
Nella logica produttiva l’attenzione è rivolta a ciò che si
produce, seppur espresso in termini monetari per pura comodità
contabile. Nella logica finanziaria, invece, l’attenzione va
ai valori monetari in quanto tali, un cambio di prospettiva
che,  se  prende  il  sopravvento,  può  stritolare  l’economia
reale, come fa il boa con la sua preda. Ad esempio, da quando
l’attenzione  si  è  spostata  dalla  capacità  produttiva,  al
valore patrimoniale delle imprese, si fa di tutto per fare
risultare profitti alti pur di fare aumentare il valore delle
azioni. Per questo i licenziamenti sono salutati con favore
mentre si fa sempre più alta la tentazione di truccare i
bilanci. Nella stessa logica si assiste a smembramenti di
aziende che in un’ottica produttiva dovrebbero costituire un
tutt’uno, ma in quella finanziaria sono frantumate per vendere
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meglio  quei  rami  più  appetibili  che  permettono  l’incasso
immediato. È un po’ come demolire il tetto in legno per fare
fuoco, rendendoci conto dell’errore commesso solo quando ci
pioverà in testa.

La finanza come scommessa: i «futures»
Un’altra  espressione  dell’economia  finanziaria,  con  ampie
ripercussioni negative sull’economia reale, è la scommessa che
assume  caratteristiche  ogni  volta  diverse  a  seconda  del
contesto in cui si concretizza. In ambito commerciale, uno
degli strumenti più diffusi è quello dei futures, impegni a
vendere o a comprare, non perché si è interessati al bene
trattato, ma unicamente al suo prezzo. Il future è un impegno
a  comprare  o  a  vendere  a  data  futura  secondo  un  prezzo
predeterminato. Se scommetto sul rialzo mi impegno a comprare
a prezzo basso; se scommetto sul ribasso mi impegno a vendere
a prezzo alto. Al momento di chiudere il contratto, se la
controparte vuole effettivamente la transazione del fisico, mi
organizzerò  per  disporne.  Se  avevo  promesso  di  comprare,
comprerò dal mio cliente al prezzo basso pattuito e rivenderò
sul mercato al prezzo alto del momento. Se mi ero impegnato a
vendere, comprerò sul mercato ciò che mi serve al prezzo basso
del momento e rivenderò al mio cliente a prezzo alto previsto
nel contratto. Solitamente, però, i futures si chiudono senza
transazioni del fisico, ma con un semplice esborso da parte di
chi ha perso a vantaggio di chi ha vinto. Tuttavia, il dramma
dei futures è che il loro volume è diventato talmente ampio da
condizionare di fatto i prezzi dei beni su cui sono costruiti.
Nel caso del caffè il valore commercializzato dai futures è 28
volte superiore alla produzione mondiale, per cui è ovvio che
chi ha interesse a fare alzare o abbassare il suo prezzo ha la
possibilità di farlo mettendo i piccoli produttori in una
posizione di incertezza permanente.



La finanza pro fallimento: i «Cds»
Rispetto alla miriade di strategie finanziarie esistenti, il
documento della Congregazione per la Dottrina della Fede, si
concentra in particolare su alcune di esse fra cui i Cds
(Credit  Default  Swaps)  e  le  cartolarizzazioni.  Volendo
metterla semplice, i Cds sono forme di assicurazione sulla
possibilità di fallimento, ma non della propria azienda, bensì
di quella altrui. E come il marito che fa l’assicurazione
sulla morte della moglie può avere la forte tentazione di
ucciderla,  allo  stesso  modo,  chi  si  assicura  contro  il
fallimento di un altro, può avere la forte tentazione di farlo
fallire per riscuotere il premio. È successo nel 2009-2010
contro la Grecia da parte dei fondi speculativi. Visto lo
stato di dissesto della Grecia, i fondi prima hanno stipulato
contratti  assicurativi  per  tutelarsi  contro  il  fallimento
greco, poi hanno sferrato un attacco speculativo contro la
Grecia per farla fallire davvero. Guadagnando quindi su due
fronti:  quello  assicurativo  e  quello  speculativo.  La
conclusione della «Congregazione per la Dottrina della fede» è
netta: «Quando da simili scommesse possono derivare ingenti
danni per interi paesi e milioni di famiglie, si è di fronte
ad azioni estremamente immorali ed appare quindi opportuno
estendere i divieti già presenti in alcuni paesi per tale
tipologia di operatività, sanzionando con la massima severità
tali infrazioni».



© Chris Fane

La  finanza  e  i  mutui:  le
«cartolarizzazioni»
Lo  stesso  atteggiamento  di  condanna,  la  Congregazione  lo
riserva al sistema delle cartolarizzazioni, che è alla base
dello tsunami che investì il sistema bancario occidentale nel
2008,  trascinando  nella  crisi  l’intero  sistema  economico
mondiale. La storia sarebbe lunga, ma per farla breve diciamo
che fra il 2001 e il 2005 la Banca centrale statunitense attuò
una  politica  di  bassi  tassi  di  interesse  che  stimolò  il
sistema bancario americano a offrire mutui a tasso molto basso
per  l’acquisto  della  casa.  Le  famiglie  che  aderirono
all’offerta  furono  così  tante  che  le  banche  dovettero
inventarsi  un  modo  per  disporre  di  tutto  il  capitale
necessario per rispondere alle richieste. La soluzione che
trovarono  si  chiama  cartolarizzazione,  che  significa,
richiesta  di  nuovi  prestiti  al  grande  pubblico  dando  in
garanzia i mutui già concessi. Come dire: le famiglie che mi
devono i soldi garantiscono che io banca restituirò ciò che mi
avete dato. La proposta funzionò: di investitori disposti a
prestare  alle  banche  prendendo  a  garanzia  i  mutui  delle



famiglie americane ce ne furono tanti. Ma per completare il
quadro  va  detto  che  l’operazione  di  cartolarizzazione  fu
affidata a banche come Goldman Sachs e JP Morgan che, facendo
di mestiere gli intermediari, guadagnavano sulle commissioni
di vendita. Ed è a questo punto che si verificò il paradosso:
pur di incassare commissioni, le banche di intermediazione
stimolarono  le  banche  commerciali  a  moltiplicare  i  mutui
concessi in modo da moltiplicare le cartolarizzazioni. Una
volta esaurite le famiglie benestanti, vennero convinte ad
indebitarsi quelle più povere, di certo incapaci di restituire
il mutuo. Ma questo dettaglio fu taciuto e, all’insaputa di
tutti, la macchina delle cartolarizzazioni continuò a piazzare
richieste di finanziamento basate su garanzie fasulle. E, al
colmo dell’inganno, le agenzie di rating (Mody’s, Standard and
Poor’s,  Fitch),  quelle  che  danno  voti  sulla  solidità  dei
certificati finanziari, asserirono che le garanzie c’erano, ed
erano altissime. Purtroppo per noi, anche le banche europee
avevano  investito  montagne  di  soldi  in  questo  genere  di
prodotti che risultarono carta straccia quando si seppe che le
garanzie erano fornite da famiglie americane che vivevano di
stenti.  Inganno,  opacità  e  complessità  degli  accordi
contrattuali sono alla base della truffa subita addirittura da
parte di prestigiosi istituti bancari.
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Contro questa finanza: alcune proposte
Per evitare il ripetersi di una simile situazione pagata da
tutti, la «Congregazione per la dottrina della fede» fa varie
proposte, fra cui più trasparenza, creazione di comitati etici
all’interno  degli  istituti  bancari,  meccanismi  di  maggior
controllo sulle cartolarizzazioni, la creazione di organi di
certificazione  pubblica,  l’esclusione  dal  mercato  di
operazioni  gestite  da  entità  finanziarie  non  controllabili
perché domiciliate nei paradisi fiscali.

E per venire a ciò che possiamo compiere come individui, il
documento Oeconomicarne et pecuniariae questiones ci ricorda
di non sottovalutare lo spazio di scelta che abbiamo non solo
nell’ambito del consumo, ma anche del risparmio, in modo da
fare  crescere  le  esperienze  di  finanza  al  servizio  della
persona come «il credito cooperativo, il microcredito, così
come il credito pubblico a servizio delle famiglie, delle
imprese, delle comunità locali e il credito di aiuto ai paesi
in via di sviluppo».

Francesco Gesualdi
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