
SPENGLER CI SPIEGA CHE L'OCCIDENTE 5 
TRAMONTA PERCHÉ NON FA PIÙ FIGLI 
La misteriosa firma di Asia Times spiega il crac finanziario con semplici constatazioni demografichi e 

(comprese le ambizioni musicali dei cinesi). E' scettico sulla visione di Obama e della sua America 

di Giorgio Arfaras 

Questa intervista a Spengler, miste-
tiosa e seguitissima firma di Asia Ti­
mes, è stata raccolta via email, l'unica 
via d'accesso concessa. In tre sessioni 
di tre ore, c'è stato il botta e riposta 
con Giorgio Arfaras, partito dalla ciisi 
finanziaria e arrivato, come succede 
spesso anche negli articoli di Spengler, 
a suggestioni di tutt'altra natura. 
Spengler ha controllato per bene di 
non essere frainteso: non gli sfugge 
nulla, legge anche l'italiano. 

Herr doktor Spengler, a suo avviso qual 
è il punto oggi? Tutti parliamo della cri­
si, ma potrebbe essere che la "vera" crisi 
stia da un'altra parte, che la "vera" storia 
non sia nel campo della finanza. 

Le istituzioni finanziarie in giro per il 
mondo si sorprendono quando pensano 

Troppa gente in procinto à 
ritirarsi dal lavoro deve acquisire 
attività finanziarie per alimentare 
lavitadapensbnati 

a quanto siano state folli nell'investire 
nei prodotti detti "strutturati", come le 
obbligazioni che avevano in pancia i 
mutui subprime, oppure le obbligazioni 
rischiose delle imprese, ecc. n risultato 
della proliferazione di questi veicoli 
d'investimento e del successivo collasso 
del loro prezzo è una classica crisi di 
"solvibilità". Se, infatti, sottraiamo al va­
lore dell'attivo delle istituzioni finanzia­
rie il valore del passivo, otteniamo un 
numero negativo. Questa è la ragione 
dell'intervento delle Banche centrali e 
dei Tesori, che si sono impegnati a iniet­
tare circa due trilioni di dollari nel set­
tore per evitare il collasso del sistema. 
Resta la domanda sul perché le istitu­
zioni finanziarie abbiano investito in at­
tività oscure e complesse, invece di in­

vestire semplicemente in azioni, obbli­
gazioni e mutui ipotecari. Delle attività 
finanziarie semplici che oltre tutto co­
noscevano bene. La risposta al quesito 
credo stia nel rendimento delle attività 
tradizionali, quelle "comprensibili", 
che era diventato inferiore a quanto gli 
investitori desideravano. La ragione 
della caduta del rendimento delle atti­
vità tradizionali a sua volta va cercata, e 
questa è la mia proposta di indagine, 
nella demografia. La popolazione sta in­
vecchiando a una velocità che non ha 
precedenti nella storia. Troppa gente in 
procinto di ritirarsi dal lavoro deve ac­
quisire attività finanziarie con le quali 
alimentare la propria vita da pensiona­
ti. A oggi, il 20 per cento della popolazio­
ne dei paesi sviluppati ha più di ses­
santanni, ma a metà del secolo, circa il 
40 per cento della popolazione dei pae­
si sviluppati avrà più di sessanta anni, 
secondo lo scenario dell'Onu. I mercati 
dei capitali sono, nella loro essenza, le 
persone anziane che prestano denaro 
alle persone giovani. Se queste diventa­
no poco numerose, ecco che le occasio­
ni di investimento si riducono e quindi 
si riduce il rendimento dell'economia 
reale e finanziaria. La popolazione non 
invecchia velocemente soltanto nei pae­
si sviluppati. La popolazione del mondo 
islamico è più giovane di quella del 
mondo sviluppato, ma invecchierà a 
una velocità maggiore. L'Iran e l'Alge­
ria, per esempio, hanno oggi soltanto il 
6 per cento della popolazione al di so­
pra dei 65 anni, ma questa percentuale 
quintuplicherà, arrivando al 30 per cen­
to, verso la metà del secolo. 

Ricapitoliamo. Primo, il rendimento 
degli investimenti tradizionali e "com­
prensibili" è caduto per l'invecchiamen­
to della popolazione; secondo, gli investi­
tori hanno reagito ai rendimenti inferio­
ri comprando strumenti finanziari strani, 
"esotici"; terzo, ora che questi prodotti 
magici sono collassati, e il prodotto esoti­
co è chiamato "tossico", dobbiamo affron-
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tare la realtà di un mondo capace di gene­
rare rendimenti economici modesti, pro­
prio mentre una quota crescente della po­
polazione si avvicina alla pensione. La 
conclusione è che la torta da spartire si 
sta rimpicciolendo... 

Sia consentito un esempio proprio 
sul mercato dei mutui ipotecari. Questo 
dovrebbe essere il caso più chiaro di 
gente anziana che presta denaro alla 
gente giovane per ottenere un reddito 
che li manterrà nel periodo in cui sono 
pensionati. Negli Stati Uniti hanno in­
cominciato a impacchettare i mutui e a 
metterli nelle obbligazioni negli anni 
Ottanta, e questa era un'idea eccellen­
te. Gli Stati Uniti avevano molta gente 

anziana con un alto tasso di risparmio 
al nord, e, al contrario, molta gente gio­
vane con un basso tasso di risparmio al 
sud. Il mercato delle obbligazioni con 
in pancia i mutui ipotecari (le mortgage 
backed secutirities, Mbs in sigla) facili­
tava il flusso del risparmio (nord, anzia­
ni) verso gli investimenti (sud, giovani, 
settore delle costruzioni). Intorno al 
2000 il resto del mondo cominciò a inte­
ressarsi ai mutui ipotecari statunitensi. 
I cinesi e gli altri asiatici dovevano in­
vestire gli enormi avanzi delle loro bi­
lance commerciali. Gli investimenti in 
obbligazioni del Tesoro erano lo sboc­
co naturale degli avanzi commerciali 
crescenti. Ma gli investimenti si mosse­
ro anche verso le obbligazioni legate al 
settore immobiliare, quelle che aveva­
no la garanzia implicita dello stato (co­
me Fannie Mae e Freddie Mac), che 

1 mercati sono gli anfani che 
prestano sola ai giovani. Se questi 
sono pochi, le opportunità 
dinvesttmento si riducono 

rendevano poco più dei titoli del Teso­
ro. Gli acquisti massicci di queste ob­
bligazioni, dal 2003, portarono in alto il 
loro prezzo e quindi schiacciarono il lo­
ro rendimento, fino a renderlo, nel 
2006, eguale al tasso di interesse che 
pagano le banche quando si prestano il 
denaro fra loro. Insomma, il rendimen­
to delle obbligazioni che contenevano i 
mutui a basso rischio è sceso per effet­
to dei risparmi del resto del mondo in 
cerca di investimenti con un buon ren­
dimento. La ricerca da parte del resto 
del mondo di buoni rendimenti sul 
mercato statunitense ha avuto un dupli­

ce effetto perverso sui mercati finanzia­
ri. In primo luogo, ha abbattuto il costo 
dei mutui, e favorito il boom dei prezzi 

degli immobili. Non che i prezzi delle 
case siano saliti per questa ragione, ma 
essi sarebbero difficilmente saliti così 
tanto senza questa spinta. In secondo 
luogo ha incoraggiato l'industria finan­
ziaria nella ricerca di rendimenti mag­
giori. Questi maggiori rendimenti si tro­
vavano nel mondo dei mutui ipotecari 
di minor qualità, che con un eufemismo 
erano chiamati "subprime" (come qua­
lità al di sotto dei mutui migliori, i "pri­
me", ndr). Wall Street incominciò a im­
pacchettare questi mutui di qualità in­
feriore in obbligazioni. Queste avevano 
un rendimento maggiore, e il maggior 
rendimento si supponeva fosse suffi­
ciente per proteggere gli investitori dal 
rischio. Molte di queste obbligazioni 
ora valgono la metà del prezzo origina­
rio. Le obbligazioni con in pancia i mu­
tui di minor qualità sono all'origine, so­
no quello che ha messo in moto la crisi 
in cui siamo. Non era solo il mercato 
dei mutui ipotecari ad essere infetto 
dalla ricerca di rendimenti maggiori. Il 
rendimento delle azioni (gli utili delle 
società quotate, al di fuori del settore 
finanziario e petrolifero, non sono cre­
sciuti molto negli ultimi anni, ndr) era 
mediocre, e l'industria finanziaria pen­
sò bene di incrementarlo usando una 
leva (creditizia) maggiore. Per la prima 
volta nella storia le grandi imprese fi­
nanziarie statunitensi si indebitarono 
al punto da ridurre il proprio merito di 
credito ai livelli minimi, tipici di chi 
era giudicato "speculativo". Di conse­
guenza il loro debito era equiparato a 
quello delle obbligazioni "spazzatura" 
(junk bonds), che sono sì comprate, ma 
con rendimenti alti. Wall Street impac­
chettò queste obbligazioni rischiose in 
altre obbligazioni, il cui nome è collate-
ralized debt obligations (in sigla Cdo). 
Queste ultime, per quasi tre quarti, ri­
cevettero dalle agenzie di rating il giu­
dizio massimo di merito di credito, la 
tripla A. Possiamo affermare che l'eco­
nomia mondiale, che aveva rendimenti 
mediocri ma voleva rendimenti stella­
ri, reclutò, per riuscire nell'impresa, 
Rumpelstilzchen (personaggio della fia­
ba dei fratelli Grimm sull'illusione di 
trasformare la paglia in oro, ndr), la­
sciando ovviamente in ostaggio il pro­
prio figlio. Ora Rumpelstinzchen è tor­
nato, e non è possibile non onorare il 
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credito. La posta in gioco è la pensione 
della popolazione che invecchia. I ren­
dimenti necessari non ci sono, sempli­
cemente. Una conseguenza è che molta 
gente non potrà andare in pensione, o 
quantomeno non andrà quando deside­
rava farlo e non con il reddito che pen­
sava di poter avere. Gli statunitensi non 
andranno in pensione a 60 o 65 anni, 
ma a 70 o 75. E lavoreranno per com­
pensare la perdita dei propri risparmi 
facendo lavori poco pagati. 

Possiamo trarre una prima conclusio­
ne. Il rendimento per le pensioni anziane 
in futuro sarà inferiore. Un'economia con 
molta gente non ricca che fa lavori poco 
remunerati dovrebbe alla fine avere una 
bassa propensione a investire in progetti 
innovativi e rischiosi. Se il capitalismo 
sono i giovani sognatori che cercano i fi­
nanziamenti dalle persone con una alta 
propensione al rischio, allora - e questa 
sembra una predizione di sapore schum-
peteriano - dovremmo avere una società 
meno dinamica. 

La crescita della quota degli anziani 
ha certamente reso l'Europa meno di­
namica. Gli europei hanno una propen­
sione al rischio inferiore a quella degli 
statunitensi e degli asiatici, forse per­
ché sono più vicini all'età della pensio­
ne. Ma le circostanze avverse possono 
spingere la gente a caricarsi di un ri­
schio che altrimenti non avrebbero pre­
so. Un libro eccellente su questo argo­
mento è quello dell'economista canade­
se Rueven Brenner. Il titolo è "A World 
of Chance", un libro sull'economia del­
la scommessa. Perché mai gli statuni­
tensi scommettono la casa per ottenere 
una pensione? Nel ragionare di Bren­
ner dobbiamo capire i motivi profondi 
della propensione al rischio, non scuo­
tere la testa pensando a un fenomeno di 
follia collettiva. Ecco la spiegazione di 
Brenner: "Se qualcuno, giunto a 50 o 55 
anni, non 'è riuscito', quali opzioni ha 
per riuscire ad avere ancora una vita 
decorosa? Al di fuori di un investimen­
to di pochi dollari in una lotteria, è dif­
ficile pensare a molte opzioni. Se la gen­
te si trova ad aver avuto poca fortuna e 
si trova con poche possibilità di diven­
tare ricca, come potrà alimentare le 
proprie speranze e i propri sogni? 
Quando qualcun altro ti ha sorpassato, 
è saltato in avanti, come fai a raggiun-

Se la Cina non investe i risparmi 
nel miglioramento della propria 

economia, mette a repentaglio la 
sua crescita à lungo termine 

gerlo? Una possibilità è prendere dei ri­
schi". Un gran numero di statunitensi è 
al giro di boa dei 50, dei 55 anni. Insom­
ma i baby boomers si avvicinano alla 
pensione. Fra il 2005 ed il 2025 i sessan­
tenni passeranno dal 15 al 25 per cento 
della popolazione. Fra il 1990 e il 2000 i 
baby boomers avevano raggiunto l'età 
nella quale i redditi sono massimi e 
quindi l'età che si suppone sia quella 
dove si accumulano i denari per il pe­
riodo della pensione. Quelli che hanno 
investito in azioni negli anni 90 hanno 
avuto risultati tremendi. Supponiamo 
che abbiano comprato quando il boom 
delle azioni stava montando, quindi dal 
1996. Nel 2002, durante la crisi, seguita 
alla fine della bolla della tecnologia, si 

sarebbero trovati con gli stessi denari 
del 1996. Se poi avessero tenuto in Bor­
sa i propri risparmi fino a oggi, avrebbe­
ro gli stessi denari del 1996, tenendo 
conto dell'inflazione. In oltre dieci anni, 
in moneta costante, non hanno guada­
gnato nulla. (H calcolo, fatto sugli indici, 
include i dividendi reinvestiti ed esclu­
de i costi di gestione e le imposte, ndr) 
"Il mercato finanziario statunitense non 
ha offerto un rendimento sufficiente ai 
baby boomers per finanziare la propria 
pensione. Segue che quelli che si avvi­
cinano alla pensione non hanno avuto 
scelta, se non quella di aumentare il ri­
schio, per ottenere un rendimento in 
grado di finanziarli quando smetteran­
no di lavorare. Da qui le attività rischio­
se come i mutui subprime. Gli scommet­
titori di professione come gli hedge 
funds hanno raccolto quattro trilioni di 
dollari per investire sulla parte a ri­
schio del mercato quello dei mutui e 

I baby boomers non hanno mezd 
sufficienti per andare in pensione e 
potrebbero non guadagnare 
abbastanza nelle attività traàzionali 

del credito alle imprese. Gli statuniten­
si scoprirono che l'inesauribile doman­
da mondiale di obbligazioni legate ai 
mutui portava alla fine a condizioni di 
credito favorevoli per i debitori più ri­
schiosi. Con le case che salivano del 10 
per cento ogni anno fra il 1998 ed il 2006, 
gli statunitensi scoprirono che potevano 

CENTRO EINAUDI



usare la leva finanziaria per avere ren­
dimenti molto alti. Per esempio, com­
prando una casa di 200 mila dollari, an­
ticipando 10 mila dollari, si guadagnano 
20 mila dollari, se il prezzo della casa 
fosse salito solo del 10 per cento", scri­
ve Brenner. Con il senno di poi sembra 
incomprensibile che i baby boomers 
possano aver pensato che i prezzi delle 
case potessero raddoppiare, mentre se 
le scambiavano fra loro a prezzi cre­
scenti, fino a finanziare la propria pen­
sione. Come gruppo i baby boomers non 
hanno mezzi sufficienti per poter anda­
re in pensione, e, data la condizione 
odierna dei mercati finanziari, potreb­
bero non guadagnare abbastanza sulle 
attività tradizionali. Perciò essi hanno 
fatto il "salto nell'incertezza" per usare 
un'espressione di Brenner. Potremmo 
avere un maggior dinamismo, almeno in 
altre parti del mondo. La Cina è il pae­
se da seguire. La Cina ha tentato di in­
vestire i propri risparmi in attività sicu­
re, negli Stati Uniti, e ha scoperto che 
semplicemente non esiste un porto sicu­
ro per i risparmi di una vita di un mi­
liardo e mezzo di persone, che mettono 
da parte la metà del proprio reddito. I 
cinesi non hanno quindi preso rischi fi­
nanziari nel proprio paese. Quel che ve­
ramente converrebbe alla Cina è inve­
stire i propri risparmi in infrastrutture, 
in energia, e forzare la crescita della 
produttività dell'economia domestica, 
specialmente di quella agricola dell'in­
terno. Se la Cina non investe i risparmi 
nel miglioramento della propria econo­
mia, commette un grave errore, perché 
finirebbe con il mettere a repentaglio la 
propria crescita di lungo termine. Quel 
che sembrava la politica più sicura per 
investire i propri risparmi, metterli in 
un luogo sicuro per i giorni peggiori, la 
politica di investire sui mercati finan­
ziari statunitensi, pare oggi la più ri­
schiosa che si potesse concepire. Se i ci­
nesi investissero nella propria econo­
mia, alla fine la crescita mondiale ne 
trarrebbe giovamento. La Cina, divenu­
ta un motore di domanda, accrescereb­
be il dinamismo del sistema. 

Come far convivere un'economia pro­
na al rischio, ossia la combinazione di so­
gni imprenditoriali e capitale di ventura, 
con il suo frutto naturale fatto di grandi 
guadagni e di grandi perdite, con un si­
stema politico come quello cinese? Po­
trebbe essere il risultato ultimo della 
gran crescita cinese un capitalismo dina­

mico ma senza disuguaglianze, come è il 
sogno di molti europei, che desiderano e 
le innovazioni e l'equità? Infine, che cosa 
pensa del problema demografico cinese? 

L'ultima domanda per prima. Il pro­
blema demografico cinese preoccupa, 
ma non è catastrofico. Per la metà del 
secolo, circa il 30 per cento della popo­
lazione avrà più di 60 anni. Assumendo 
che il reddito prò capite cresca soltan­
to del 4 per cento, quindi meno del 10 
per cento degli ultimi anni, la Cina 
quintuplicherà la propria economia 
per la metà del secolo, così riuscendo a 
mantenere i pensionati. La Turchia, l'I­
ran e l'Algeria avranno una dinamica 
demografica simile a quella cinese, ma 

crescendo meno, saranno molto più po­
veri della Cina. Ed è qui che vedo pro­
blemi demografici catastrofici. L'Iran e 
la Turchia semplicemente non avranno 
le risorse per mantenere i propri anzia­
ni. Tutto quel che la Cina deve fare alla 
fine è rimuovere la politica "del figlio 
unico", perché la crescita della popola­
zione riprenda. Non penso di essere in 
grado di fare previsioni sulla politica 
cinese nel breve periodo, ma la Cina ha 
da sola molte più persone nella fascia 
di età fra i 15 ed i 24 anni di tutte quan­
te le economie sviluppate. Questa gen­
te giovane non ha soltanto ambizioni di 
benessere materiale, ma anche di risul­
tati artistici e intellettuali. La Cina ha 
oggi 30 milioni di persone che studiano 
il pianoforte, e i suoi musicisti proba­
bilmente domineranno la musica clas­
sica occidentale in una generazione. 
Una volta che il governo cinese ha 
aperto le porte al pieno sviluppo degli 

Molti à noi, preoccupati per lo 
spopolamento dell'Europa, hanno 
cercato in Benedetto XVI una guida 
nelrapportoconl'islam 

individui, mette in moto una generazio­
ne in grado di ottenere risultati come 
non si sono mai visti al mondo. Se la Ci­
na non consentisse lo sviluppo delle op­
portunità per i propri giovani, i miglio­
ri emigrerebbero, e gli Stati Uniti ne sa­
rebbero il massimo beneficiario. Molte 
cose possono interrompere lo sviluppo 
cinese, ma vi sono molte ragioni per es­
sere ottimisti per tutta questa gente gio­
vane e per tutti questi talenti che stan­
no entrando nell'età adulta. Detto ciò, 
non sarà l'eguaglianza la forza princi-
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pale della Cina nella prossima genera­
zione. I benefici maggiori saranno per i 
giovani fortunati che hanno frequenta­
to le migliori università. Queste inegua­
glianze non dovrebbero essere un pro­
blema, posto che la Cina continui a cre­
scere e a distribuire i frutti del progres­
so economico alla propria popolazione, 
perché le ammissioni alle università 
avvengono con i concorsi. La Cina è in 
qualche misura un paese meritocratico. 
L'ineguaglianza per merito non dovreb­
be quindi alimentare il risentimento 
sociale. 

Possiamo assumere che nel futuro pre­
vedibile la Cina continuerà ad avere tut­
to l'interesse per la salute economica de­
gli Stati Uniti, e quindi che continuerà ad 
assorbire tonnellate di debito pubblico 
statunitense? 

La Cina ha un duplice interesse a ri­
guardo della salute dell'economia statu­
nitense. Primo, la sua economia è trai­
nata dalle esportazioni verso gli Stati 
Uniti. Secondo, le sue riserve sono inve­
stite soprattutto in attività finanziarie 
statunitensi. Queste riserve comprendo­
no non soltanto le riserve "operative" 
(quelle che finanziano nel breve termi­
ne le importazioni, o consentono di di­
fendere il cambio, ndr), ma anche quel­
le che servono per i "giorni peggiori". I 
mercati finanziari cinesi non sono abba­
stanza sviluppati, perciò il governo ac­
cumula fondi per le emergenze e le av­
versità future sotto forma di riserve va­
lutarie. La Cina impiegherà anni ad 
orientare la propria economia verso la 
domanda domestica, a cambiare il trai­
no dalle esportazioni ai consumi, e 
quindi sarà vulnerabile alla forte ridu­
zione delle importazioni di merci cine­
si d'origine statunitense. I mercati asia­
tici, includendo anche quello cinese, 
non sono in grado di assorbire i rispar­
mi che si formano nella regione. Per 
avere idea, il mercato statunitense del 
reddito fisso alla fine del 2007 aveva un 
valore di 30 trilioni di dollari, un nume­
ro pari al 220 per cento del pil statuni­
tense. Secondo l'Asian Development 
Bank, i mercati asiatici del reddito fisso 
erano pari, alla stessa data, al 46 per 
cento del pil del continente. Insomma il 
mercato asiatico è pari a un quarto di 
quello statunitense. Per questa ragione 
i risparmi asiatici volti a costituire i fon­
di pensionistici devono essere investiti 
nei mercati esteri. Resta aperta la do­
manda su quanto debito del Tesoro sta­

tunitense possa essere assorbita dai ci­
nesi. Le monete asiatiche sono cadute 
molto in rapporto al dollaro, da quando 
la crisi del credito ha rotto gli argini, 
con il fallimento di Lehman Brothers e 
con il quasi fallimento di Aig, il gigante 
delle assicurazioni. La Cina può dover 
usare una parte delle riserve per tene­
re il cambio, come ha fatto ultimamen­
te la Corea. Durante i periodi di debo­
lezza del dollaro, le riserve cinesi cre­
scono molto velocemente, perché gli 
speculatori comprano yuan vendendo 
dollari, e la Banca centrale deve com­
prare dollari per mantenere la parità 
del cambio. Comprando dollari (e poi 
con questi comprando titoli del Tesoro, 
ndr) aumenta le proprie riserve. Per 
questa ragione le riserve cinesi cresco­
no più di quanto crescerebbero per ef­
fetto del solo surplus commerciale. Or­
mai tutti accettano l'asserzione che i 
rendimenti delle obbligazioni statuni­
tensi sono minori di quanto altrimenti 
sarebbero stati, e questo grazie agli ac­
quisti delle Banche centrali, in partico­
lare di quella cinese. Un punto sottoli­
neato da Ben Bernanke nel 2004. Po­
tremmo affermare che il mercato dei ti­
toli di stato è stato spinto in alto dalla 
stessa leva che ha creato la bolla immo­
biliare. Passo uno. Centinaia di miliar­
di di dollari finivano negli hedge fund 
che investivano nei paesi emergenti. 
Passo due. Questi hedge fund compra­
vano la moneta dei paesi emergenti per 

HEuropa non si trova d'ultimo 
stadio à decadenza, ma al 
penultimo. Quello in cui la forza 
lavoro comincia a ridursi 

fare gli investimenti nei paesi emergen­
ti medesimi allo scopo di spingere in al­
to i propri rendimenti. Passo tre. Questo 
meccanismo spingeva le banche dei 
paesi emergenti a comprare dollari per 
tenere fermo il cambio e con i dollari i 
titoli del Tesoro statunitense. La conclu­
sione è questa: il meccanismo del cam­
bio fisso dei paesi emergenti trasmette­
va la loro espansione monetaria, frutto 
degli afflussi di capitali degli hedge 
fund, sul mercato dei titoli del Tesoro. 
Ora siamo in un periodo in cui la leva si 
muove nella direzione contraria. Questo 
avviene in parte perché gli hedge fund 
liquidano i propri investimenti (vendo­
no le attività finanziarie dei paesi emer-
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genti e con il controvalore chiudono le 
linee di credito che avevano acceso sul 
mercato d'origine, ndr). E avviene in 
parte perché, con la caduta del prezzo 
delle materie prime, molti paesi emer­
genti hanno minori introiti valutari, o 
hanno deficit commerciali. Questo mec­
canismo che ora gira al contrario rende 
più difficile il finanziamento del Tesoro 
degli Stati Uniti. Ed è quello che sta 
succedendo. Se prendiamo il rendimen­
to dei titoli di stato degli Stati Uniti, 
quelli indicizzati all'inflazione, che fino 
ad agosto 2008 rendevano circa un 1,5 
per cento, vediamo che ora rendono cir­
ca un 2,5 per cento. 

Lo scenario economico globale è stato 
definito. Da nessuna parte, almeno fino a 
ora, abbiamo trovato alcunché di rilevan­
te che tratti del nostro beneamato conti­
nente, l'Europa. La storia si muove e la 
sua trazione è nel Pacifico. Noi europei 
siamo allo stadio finale della decadenza? 

Da un punto di vista economico, l'Eu­
ropa non si trova nello stadio finale del­
la decadenza, ma nel penultimo, quello 
in cui la forza lavoro comincia a ridur­
si. Mai nella storia del mondo si è avuto 
un paese che crescesse con una forza la­
voro in declino. I dati sono noti, ma fa­
rei un esempio che rende bene la natu­
ra del problema. Nel 2005 gli Stati Uni­
ti e l'Italia avevano un rapporto di di­
pendenza di circa 50, ossia la metà del­
la popolazione che lavora e la metà no, 
ossia i giovani e gli anziani. A metà di 
questo secolo il rapporto di dipendenza 
sarà di 62 negli Stati Uniti e di 85 in Ita­
lia, ossia il 15 per cento degli italiani 
che lavora contro un 85 che non lavora, 
perché è giovane o perché è anziano. 
Gli italiani sopra i 65 anni saranno a 
metà del secolo il 40 per cento della po­
polazione. Nulla di simile si è mai visto 
nella storia, mai si è avuta questa espe­
rienza della scomparsa della generazio­
ne successiva. Possiamo discutere a 
lungo sulle ragioni, la mia ricerca mi 
porta alle stesse conclusioni di Philip 
Longman e altri, ossia che la morte del­
le religioni è la causa decisiva dello 
spopolamento. Ma restiamo ancora nel 
campo dell'economia. L'unica scelta 
dell'Europa è di accettare una massic­
cia immigrazione. La domanda allora è: 
quale immigrazione si vuole? Il cardi­
nale Biffi fu all'origine di uno scandalo, 
quando nel 2000 propose che l'Europa 
accogliesse attivamente gli immigrati 
cattolici. Questa però oggi sembra un'i­

dea eccellente. L'Argentina sta entran­
do in crisi profonda e ci sono milioni 
d'argentini d'origine italiana che posso­
no pensare a un flusso migratorio volto 
al contrario. Gli stati falliti del Sudame-
rica mostrano bene il punto. L'Ecuador 
ha perso la metà della popolazione in 
età da lavoro, che se ne è andata in Spa­
gna o negli Stati Uniti, tanto che vi sono 
interi paesi senza popolazione maschi­
le. Con la fine del boom delle materie 
prime e con la crisi di molte economie 
dell'America latina, vi è un gruppo co­
spicuo di persone che potrebbe emigra­
re, gente con un forte desiderio di lavo­
rare e culturalmente affine con l'Euro­
pa del sud. Sembra chiaro che l'Europa 
possa assorbire più facilmente cattolici 
latinoamericani di quanto non possa as­
sorbire i musulmani del Nordafrica o 
della Turchia. Il declino europeo non è 
assolutamente irreversibile. Si ha anco­
ra tempo a disposizione per bilanciare 
il declino della popolazione con gli im­
migrati. La Francia sembra aver avuto 
successo con le politiche a favore della 
natalità, ed è probabile che politiche 
molto decise volte a ripristinare tassi di 
fertilità maggiori possano avere effetto. 
Detto ciò, le prospettive economiche eu­
ropee per il breve termine sono preoc­
cupanti. Le banche europee sembrano 
avere problemi dello stesso ordine di 
grandezza di quelle statunitensi, ma in 
assenza di quel che ha originato il pro­
blema oltre Atlantico, ossia il collasso 
della bolla immobiliare. Perché mai le 
banche europee sono state coinvolte 
nella crisi? Sembra che la ragione sia la 
quota sproporzionata d'investimenti fat­
ti nei prodotti strutturati d'origine statu­
nitense, di cui abbiamo parlato. Questo 
non sorprende, i mercati finanziari non 
essendo altro che gli anziani che presta­
no ai giovani. In Europa non ci sono ab­
bastanza giovani per mantenere gli an­
ziani. In termini finanziari questo vuol 
dire che non ci sono abbastanza case da 
costruire o fabbriche da fondare capaci 
di assorbire i risparmi degli anziani per 
poi mantenerli nella età della pensione 
con i redditi generati, con gli affitti e 
con i profitti. I risparmiatori europei, 
ossia i prossimi pensionati, hanno dovu­
to cercare all'estero le occasioni di inve­
stimento e il primo posto che hanno 
guardato sono gli Stati Uniti. I capitali 
di tutto il mondo si sono presentati da­
vanti alla porta degli Stati Uniti, meglio 
alla porta dei mercati finanziari statuni­
tensi, cercando rifugio. Gli Stati Uniti 
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potrebbero produrre una quantità note­
vole di attività finanziarie buone, in gra­
do di soddisfare la domanda mondiale. 
Wall Street ha invece costretto questa 
domanda proveniente da tutto il mondo 
a comprare attività di bassa qualità co­
me se fossero attività di qualità alta, con 
la benedizione di queste chiese secola­
ri del credito che sono le agenzie di ra­
ting. L'Europa può aver perso la religio­
ne, ma non la fede, visto che ha creduto 
che la parola delle agenzie di rating fos­
se sacra. Il risultato è stato un disastro 
per le banche europee, disastro della 
stessa dimensione di quello delle ban­
che statunitensi. 

All'origine della crisi troviamo la po­
polazione che invecchia. Perciò emerge il 
problema dell'immigrazione come solu­
zione dei problemi europei. Se gli immi­
grati sono omogenei, come accade quan­
do hanno la stessa religione, allora il pro­
blema della immigrazione potrebbe non 
essere troppo difficile da affrontare. Ma la 
mentalità del Progresso potrebbe non ac­
cettare questa conclusione. 

Uno non vede i dirigenti europei che 
si muovono nella direzione della solu­
zione del problema. Il presidente fran­
cese, Nicolas Sarkozy, ha recentemente 
domandato un maggior insegnamento 
dell'arabo nelle scuole francesi, osser­
vando che l'arabo è ormai la seconda 
lingua parlata in Francia. Suppongo 
che romani del V secolo avessero lo 
stesso incentivo dei francesi di oggi ad 
apprendere il gotico. Geert Wilders 
sembra il bambino della fiaba che 
salvò i Paesi Bassi con il dito infilato 
nel buco della diga, ma resta un perso­
naggio minore della politica olandese. 
Wilders è uomo impegnato, intelligen­
te, un centrista della vecchia scuola, 
per niente un estremista di destra, e le 
sue vicende sono assolutamente da se­
guire. D'altro canto uno potrebbe aspet­
tarsi manifestazioni maggiori di scon­
tento, anche alla luce del 30 per cento 
dei voti presi dai partiti austriaci di de­
stra. E' certamente vero che il paradig­
ma dell'illuminismo liberale, che con­
sidera la religione un relitto di antiche 
superstizioni, fa fatica a fare distinzio­
ni culturali fra gli immigrati. Il paradig­
ma europeo dopo l'ultima guerra è sta­
to il tentativo di neutralizzare il nazio­
nalismo, probabilmente a ragione, viste 
le sue tragiche conseguenze. Ma quel 
che resta dopo la scomparsa del nazio­
nalismo è abbastanza modesto. Molti di 
noi, quelli preoccupati per l'impoveri­

mento della cultura europea e per lo 

lllran e à fronte a un collasso 
demografico, l'economiae apezzi. 
Non ha più niente da perdere, si 
muove infrettaper avere la Bomba 

spopolamento dell'Europa, hanno cer­
cato in Benedetto XVI una guida nel 
rapporto con l'islam, allo stesso modo 
in cui Giovanni Paolo II fu una guida, 
una generazione fa, nel rapporto con il 
comunismo. La conversione di Magdi 
Allam davanti al Papa alla vigilia di Pa­
squa ha attratto l'attenzione del mondo, 
e ha spinto molti di noi a sperare che il 
Papa avrebbe continuato il confronto 
con l'islam, iniziato a Ratisbona nel set­
tembre 2006. Negli ultimi mesi non ab­
biamo sentito più nulla dal Papa e que­
sto è LUI po' scoraggiante. 

Può darsi che le persone che vengono 
da altri paesi cristiani siano più "elasti­
che" di quelle che vengono dai paesi non 
cristiani. Ma anche esse, in media, hanno 
ricevuto un'educazione di tipo patriarca­
le e vengono da paesi corrotti. L'ultima 
domanda. La campagna presidenziale sta 
finendo, e invece di meno tasse contro 
più tasse, meno libertà sessuale contro 
più libertà sessuale, abbiamo qualche co­
sa di nuovo. Barack Obama è sia una per­
sona con una educazione di notevole li­
vello sia un organizzatore di comunità... 

Precisamente chi e che cosa sia Oba­
ma lo scopriremo. Se eletto, Obama non 
sarà soltanto il primo afroamericano di­
ventato presidente, ma anche il primo 
con genitori stranieri, due se contiamo 
il padre adottivo, indonesiano. Nelle 
sue stesse parole, Obama si identifica 
profondamente nella cultura tradizio­
nale del Terzo Mondo, contro l'anomia 
e l'alienazione dell'occidente. E' il oro-
filo classico del radicale anti imperiali­
sta che leggeva Franz Fanon e guarda­
va la "Battaglia di Algeri" negli anni 
Sessanta. Profilo curioso da incontrare, 
tanto più alla Casa Bianca. Si consideri­
no alcuni passaggi dal libro "I sogni di 
mio padre". Quello in cui Obama defini­
sce il mercato delle merci indonesiano 
"un ordine intelleggibile, con i costumi 
di una generazione che venivano fuori 
ogni giorno...". Questa è una nostalgia 
anti imperialista, quella che spinse sua 
madre a sposare due uomini di colore 
del Terzo Mondo, e ad abbandonare il 
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proprio giovane figlio per la carriera di 
antropologa. Gli europei di una certa 
età riconoscono il tipo all'istante, lo 
hanno già visto e sentito. In altri passag­
gi delle sue autobiografie Obama si de­
finisce come una lavagna sulla quale al­
tri possono scrivere i propri desideri 
politici. Questa può essere una caratte­
rizzazione accurata, ma dice poco sul-

Obama è ambivalente. Per il 
resto del mondo vale Platone: ifolli 
non preghino gli dei, rischiano à 
ottenere quel che desiderano 

l'uomo. Sappiamo però con quale tipo 
di persone si trova a suo agio. La madre 
era arrabbiata con gli Stati Uniti a tal 
punto da passare gran parte della pro­
pria vita al di fuori degli stessi, difen­
dendo i piccoli artigiani indonesiani 
dalla globalizzazione "predatrice". La 
moglie Michelle è una donna arrabbia­
ta, il cui rancore verso gli Stati Uniti è 
emerso durante la campagna elettorale, 
poi messo sotto controllo dai collabora­
tori di Obama. Il suo consulente spiri­
tuale, Jeremiah Wright, è finito in uno 
scandalo dal quale Obama ha preso le 
distanze, senza però spiegare come mai 
ha frequentato la chiesa di questo si­
gnore per due decenni. Obama ha una 
storia pubblica limitata, e ha rivelato 
poco di se stesso, al punto che sappiamo 
poco di lui, sebbene quanto ha rivelato 
ci dice che la sua attitudine verso il suo 
paese è ambivalente nel migliore dei 
casi, negativa nel peggiore. Per quel che 
riguarda il resto del mondo, viene in 
mente Platone quando afferma che i fol­
li non devono pregare gli dei, perché ri­
schiano di ottenere quel che desidera­
no. Tutti quelli che detestano l'arrogan­
za e l'unilateralismo degli Stati Uniti 
stanno per assistere al manifestarsi dei 
propri desideri, visto che probabilmen­
te avremo un presidente che condivide 
le loro opinioni. Da un lato ci possiamo 
attendere una instabilità violenta in 
certe parti del mondo. L'Iran, e ormai 

la pensano così quasi tutti, è di fronte 
a un collasso demografico che emer­
gerà in una generazione. Ha la stessa 
dinamica di invecchiamento della po­
polazione di un paese europeo, ma non 
ha la stessa ricchezza, che possa aiutar­
lo ad affrontare il problema. La caduta 
del prezzo del petrolio ha fatto precipi­
tare la sua economia. A questo punto 
non ha niente da perdere. Si muoverà 
in fretta per acquisire la potenza nu­
cleare, e userà la propria influenza re­
ligiosa nel mondo sciita per controlla­
re parti dell'Iraq. Questo allo scopo di 
controllare una quota maggiore di pe­
trolio. Ho pensato per anni che il suc­
cesso militare statunitense nel cosid­
detto "surge" iracheno riflettesse alla 
fine un accordo temporaneo con gli 
iraniani. Gli iraniani quietavano le for­
ze irregolari irachene in cambio della 
distrazione degli Stati Uniti sul pro­
gramma di armamenti nucleari, sulle 
ambizioni iraniane in Libano, e via di­
cendo. Dopo le elezioni gli Stati Uniti 
non avranno più bisogno di tenere in 
vita questa messa in scena, mentre gli 
iraniani avranno ogni incentivo a gio­
care le proprie carte in Iraq. Gli Stati 
Uniti possono essere alternativamente 
la pecora o l'agnello. Allo stesso tempo, 
abbiamo l'emergere di due potenze 
islamiche nella regione, la Turchia e il 
Pakistan, entrambe in procinto di ab­
bandonare il decennale orientamento 
secolarista a favore dell'islam politico. 
Queste due potenze sono sunnite e non 
sciite. Il risultato sarà il trionfo dell'i­
slam politico dal Libano all'Afghani­
stan, che porterà all'equivalente mu­
sulmano della Guerra dei Trent'anni, 
una guerra di attrito combattuta da for­
ze regolari e irregolari, guerra che de­
vasterà la regione. La guerra sarà com­
battuta anche in Europa, in maniera 
diretta o indiretta. Gli europei aspette­
ranno che gli statunitensi li aiutino, at­
tendendo speranzosi che compaia un 
altro Ronald Reagan. Uno che guidi gli 
Stati Uniti fuori dal pantano e che ri­
stabilisca la sicurezza per tutti. 
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La Cina ha oggi 30 milioni di persone che studiano il pianoforte, e i suol musicisti probabilmente domineranno la musica classica occidentale in una generazione (foto Reuters) 

La popolazione non Invecchia velocemente soltanto nei paesi sviluppati. Nel mondo islamico è più giovane, ma diventerà più vecchia a una velocità maggiore (foto Reuters) 
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