L’ECONOMIA MIGLIORA MA 1
CONSUMI CROLLANO

(lo scenario indica che le aziende industriali dovranno fare i conti con un
calo strutturale e delle vendite dovuta alla crescente disuguaglianza
sociale mentre la digitalizzazione industriale e la sharing economy
continueranno la loro avanzata).

Spesso scrivo analisi e previsioni economiche e spesso, nel parlare con conoscenti e clienti
mi e successo di aver mostrato un certo orgoglio per aver previsto correttamente 1’attuale
fase di crescita economica globale, per molti invece inaspettata dopo le vittorie politiche
della Brexit e del Presidente Trump.

Piu di una volta pero, alla domanda “com’e possibile che 1’economia migliori se il reddito
disponibile di tutti quelli che conosco invece peggiora?” mi e capitato di dover correggere
il mio ottimismo laddove, invece di fare riferimento alle statistiche, si osserva il benessere
effettivo della gente comune.

E un dato di fatto per esempio che i giovani di oggi possano condividere uno stock di
ricchezza e un potere d’acquisto-fatte le debite proporzioni- molto inferiore a quello dei
loro genitori.

IL P.I.L. CRESCE MA IL REDDITO DISPONIBILE SCENDE A CAUSA DELLA
FINANZIARIZZAZIONE DELL’ECONOMIA

Il motivo della divergenza tra incrementi del prodotto interno lordo e diminuzione della
ricchezza disponibile per la gente comune e apparentemente semplice da spiegare
(sebbene sia molto complicato opporvi ogni possibile rimedio): a causa della
“finanziarizzazione” dell’economia degli ultimi vent’anni , la distribuzione della ricchezza
sta cambiando e la disuguaglianza sociale aumenta a dismisura!
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In America, dove le stesse cose che poi accadono da noi succedono sempre con largo
anticipo, siamo arrivati all’assurdo che lo 0,1% della popolazione (di quasi 320 mln di
abitanti) possiede lo stesso ammontare di ricchezza del 90% inferiore della medesima
popolazione: come dire che 1 abitante su mille possiede novecento volte cido che hanno in
media a testa i novecento abitanti meno ricchi sui mille totali !

PERCHE SCENDONO LE VENDITE DEI BENI DI CONSUMO

I (moderati) successi economici degli ultimi anni in Occidente che ci riferiscono le
statistiche dopo la crisi del 2008 dunque, sono in realta soltanto il risultato di una media
tra gli avanzamenti di reddito ottenuti dai possessori di attivita finanziarie e immobiliari e
gli arretramenti dei percettori di salari, un po’ come la media di un pollo a testa di Trilussa,
tra chi ne ha due e chi non lo ha. Una media composta da un avanzamento della ricchezza
concentrata nelle mani di pochi e da un arretramento netto di quella della maggior parte
della gente.

Ora bisogna tenere presente che se Berlusconi vende il Milan e incassa un fantastico
assegno, ben difficilmente egli lo spendera in un maggior numero di vestiti, automobili,
gioielli ed arredi perché ne ha gia tanti.

La spesa per consumi e infatti soprattutto mossa dagli acquisti quotidiani e “aspirazionali”
delle classi piu basse della popolazione, le stesse che pero hanno vissuto negli ultimi anni
un deciso arretramento della loro ricchezza.

I risultati “populisti” delle elezioni politiche di molti paesi occidentali hanno rispecchiato (e
rispecchieranno ancor piu in futuro) questo quadro di deterioramento del tenore di vita
delle classi medie e basse, dal momento che il voto nei paesi democratici e
imprescindibilmente capitario.

Ma soprattutto e il welfare (previdenza e assistenza sociale) la vera bomba ad orologeria:
I'impossibilita dei governi di assicurare adeguati ammortizzatori sociali alla maggioranza
della popolazione che rimane senza lavoro o non puo pagare per la sanita privata, le
difficolta dei sistemi pensionistici (pubblici o privati) di tenere il passo con il costo della
vita e cio che piu di ogni altra cosa determina una minor propensione all’acquisto dei beni
di consumo (e anche di quelli durevoli).

E I'incombente difficolta dei fondi pensione a mantenere le promesse fatte ai propri
sottoscrittori tempo addietro sara solo la ciliegina sulla torta!

LA CONGESTIONE DEI RISPARMI E LA RIVALUTAZIONE DEI BENI DI
INVESTIMENTO

]



Paradossalmente il fenomeno dell’impoverimento e delle minori garanzie sociali comporta
percio un aumento dei risparmi e dunque una tendenza dei mercati finanziari a continuare
a galleggiare su una massa di liquidita crescente.

Ma al tempo stesso il reddito fisso mantiene rendimenti limitatissimi e dunque il risparmio
aggiuntivo che vi si riversa non fa che alimentare quel fenomeno di bassi tassi dovuti alla
grande liquidita che si riversa sui mercati finanziari.

La stessa che ha determinato un arricchimento delle classi piu ricche della popolazione e ci
ha portati all’aumento della disuguaglianza sociale attraverso la corposa rivalutazione del
valore di immobili, strumenti finanziari e mezzi di produzione.

Quella rivalutazione giova a chi gia possiede capitali e ne ottiene un reddito aggiuntivo,
mentre essa necessariamente riduce il benessere di coloro che non ne hanno e che con la
rivalutazione faranno ancora piu fatica a comperarli.

Questo circolo vizioso sembra difficilmente correggibile senza provocare instabilita e danni
irreparabili all’economia.

Sul fronte delle strategie industriali il fenomeno della riduzione dei consumi e stato fino a
ieri imputato alla recessione e non si € ancora manifestato nella sua interezza per diversi
motivi, ma non tardera a farsi evidente.

Oggi la ripresa economica europea e trainata principalmente dalle esportazioni, in buona
parte di tecnologia, impianti e macchinari verso i Paesi Emergenti, che godono di una
crescita economica derivante dalla demografia positiva e poi risentono in ritardo del
rallentamento dei consumi.

GLI ACQUISTI VANNO VERSO I’ECONOMICITA E LA QUALITA

Ma la tendenza cui faccio riferimento e di quelle che si dispiegano nel lungo termine: solo
in America la media delle famiglie del 90% inferiore della popolazione (cioe la quasi
totalita) ha visto nel 2016 diminuire le sue disponibilita (reali) del 40% rispetto al 2007.

Le imprese manifatturiere dovranno percio prima o poi fare i conti con un cospicuo calo
delle vendite dei beni di consumo, “nonostante” le buone notizie sul fronte del prodotto
interno lordo dei Paesi Occidentali potrebbero proseguire ancora a lungo!

Il fenomeno, sebbene di lungo termine, dal punto di vista della strategia industriale e da
comprendere molto bene, svicescerare e poi cavalcare, attraverso il riorientamento delle
produzioni verso beni di minor costo intrinseco, ma anche attraverso il controllo dei costi,
la produttivita del lavoro e la capacita di assicurare qualita e durevolezza nel tempo.

La stagione dei dividendi 2017 (che si apre piu o0 meno da questo mese) sembra portare
risultati clamorosamente al rialzo, a partire ovviamente dalle economie piu avanzate e



dotate delle valute piu forti, ma la spesa per consumi & segnalata in discesa proprio in
queste ultime, e la cosa si spiega quasi solo con l'incremento delle disuguaglianze sociali!
Non a caso in Cina, dove sta avvenendo l’esatto opposto e le classi medie sono in
espansione, l'incremento dei consumi nel 1.trimestre 2017 (+10,9%) ha superato di slancio
I’espansione della produzione industriale (+7,6%) e la crescita del Prodotto Interno Lordo
(+6,9%, peraltro in crescita rispetto al 2016).

L’AVANZATA DEL DIGITALE E DELLA “SHARING ECONOMY”
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La generazione di nuova ricchezza dovrebbe invece -in un mondo ideale- accompagnarsi ad
una riduzione in termini reali dei valori dei cespiti immobiliari, delle attivita finanziarie e
degli strumenti di produzione. Cosa che in teoria puo generarsi con la crescita della
“sharing economy” e della digitalizzazione della produzione delle imprese manifatturiere.

Il loro avanzamento dunque non potra che far bene alla stabilita e alla crescita economica
e gli investimenti ad essi collegati contribuiranno alla produttivita del lavoro (fattore
essenziale per remunerare meglio i percettori di salari).

Sino ad oggi invece il Quantitative Easing ha lavorato in direzione opposta, servendo
soprattutto a mantenere in vita il mercato secondario dei titoli dei debiti pubblici (cosa
peraltro necessaria alla buona salute dell’economia).

Nessuno al momento e forse in grado di sfornare una teoria economica che indichi come
conciliare la salute del mercato dei capitali (che alimenta le imprese e le loro innovazioni
ma gonfia il valore delle attivita finanziarie e provoca I’aumento dell’ineguaglianza sociale)
con quella dei bilanci pubblici e con la crescita del benessere della popolazione.

Ma non illudiamoci troppo: ci sono molti e importanti interessi in gioco affinché nei paesi
occidentali la giostra vada avanti esattamente cosi com’e impostata oggi...

Stefano di Tommaso



