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di Innocenzo Cipolletta

Achiconvienelarivalutazionedel-
lo yuan? Da molte parti si chiede
che la Cina rivaluti la sua moneta

perridurre il suoforteavanzodellabilan-
ciadeipagamenti.Sisostienecheleprodu-
zioni cinesi siano troppo competitive e
cheinvadanoimercatioccidentali,gravan-
do pesantemente sui conti esteri di molti
paesi,comegliUsael’Europa.Daquilari-
chiesta di una rivalutazione della moneta
cineseperriequilibrareimercati.

Ma il vantaggio di competitività delle
mercicinesinonèdaattribuireal tassodi
cambiodellamoneta.Derivadaipiùbassi
costi interni, alimentati da un’elevata di-
sponibilità di manodopera pronta a lavo-
rare per remunerazioni contenute. Se lo
yuan fosse rivalutato di molto, probabil-
menteassisteremmoaunariduzionedel-
le retribuzioni per la disponibilità di ma-
nodopera a lavorare, pur se a condizioni
diremunerazionepiùbasse.Ed’altrocan-
to,chedifferenzafarebbesullacompetiti-
vità cinese una rivalutazione del 10 o an-
che del 20 per cento? Non colmerebbe il
divario di costo con le produzioni occi-
dentali, che resterebbe comunque eleva-
to.GliUsael’Europacontinuerebberoco-
sì a importare i prodotti cinesi, ma a un

prezzopiùelevato.
Inquestecondizioni,nerisulterebbero

amplificate le spinte sui prezzi dei paesi
importatori.Ormailacatenadiproduzio-
necineseeamericanaapparecosìintrinse-
camenteconnessachelamanifatturacine-
seèparteintegrantedelsistemadiprodu-
zione e di consumo statunitense. Un au-
mentodeiprezzideiprodotticinesisitra-
sformerebberapidamente inunaumento

dei prezzi al consumo americano, con ef-
fetti che potrebbero anche sollecitare un
rialzodelcostodeldenaro.Mentrenonvi
sarebberoeffettipositividallatodellapro-
duzione nazionale che difficilmente po-
trebbesostituireiprodotticinesi,seppure
questi fossero rincarati del 10 o del 20 per
cento. E la situazione dell’Europa potreb-
benonesseremoltodiversa.

Certo, si può sempre immaginare una

rivalutazionedellamonetacineseper or-
dinidigrandezzamoltosuperiori(100%o
oltre) ma questo non pare possibile e co-
munque,comedetto,spingerebbelaCina
aretrocedereversoremunerazionibasse
percontrastareuntaleevento.

Invece,quelloche serveèun’accelera-
zione della crescita delle remunerazioni
cinesi, affinché laCina allarghi sempre di
piùlasuaclassemediaeaccedaalivellidi
consumoeadomandadiservizicollettivi
più evoluti. È questa la "rivalutazione" di
cui hanno bisogno i paesi occidentali a
frontedellagrandecompetitivitàdellaCi-
na.Unarivalutazionedellivellodivitaci-
nesecheallarghiladomandadibenieser-
vizi d’alta gamma, dove le nostre produ-
zionipossonoesserecompetitive.Suque-
stastradalaCinasistaavviandocontem-
pi più rapidi di quanto era stato previsto.
La classe media cinese sta crescendo di
numeroeleretribuzionidegliabitantidei
centri metropolitani si stanno innalzan-
do, così come sta crescendo il livello me-
diodeiprezziinquesticontestiurbani.

Laveranovità, inquestaforterecessio-
neglobale,èstatapropriolacapacitàdella
Cina (con India e Brasile) di sviluppare
un’autonoma domanda interna che ha in
partesostituito leesportazioni.Lacresci-
tadellaCinaèoggitributariapiùdellado-

manda interna per consumi e per infra-
strutturechedelleesportazioniversoipa-
esioccidentali,pursequestesuperanoan-
coraleloroimportazioni.Se insistessimo
per una rivalutazione sensibile dello
yuan,rischieremmodiricacciareindietro
laCinaversomodellidicompetizioneba-
sati sul contenimento delle retribuzioni
interne.Allostessotempo,finiremmoper
favorire altri paesi asiatici a bassi costi di
produzione(ilVietnam,adesempio) che
verrebberoasostituirsiallaCinainquelle
produzioniresepiùcaredallarivalutazio-
ne.Nederiverebbeunaspiraledicompeti-
zione fatta sui bassi costi di produzione.
Proprioilcontrariodiquantosarebbeuti-
leaipaesioccidentali, che invecedevono
scommetteresullacrescitadellivellodivi-
taediconsumodell’interomercatoasiati-
coperpotercompetereconproduzionidi
gammapiùelevata.

Aldiladivariazionifisiologichedeitas-
si di cambio delle monete, è dunque me-
glio insistere con la Cina perché apra il
suo mercato e favorisca riforme interne
perlacrescitadel tenoredivita,chespin-
gere perché abbassi la sua competitività
attraversounarivalutazionedellasuamo-
neta.

icipoll@tin.it
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Le domande sul futuro sono
d’obbligo, in questo perio-

do.Dubitereichecipossaripor-
tare leader carismatici, comizi
appassionati, passioni focose e
piazze gremite. Del resto, già a
partire dagli anni 60 si comin-
ciò a denunciare il distacco tra
quellichealloradefinivamopa-
ese legale e paese reale. È vero
peraltro che ancora negli anni
80 le passioni politiche erano
forti e definite, fino all’estremo
del fanatismo: e le piazze, spes-
so, si riempivano non solo per i
comizi, ma anche per i funerali.
Oggi, quelle passioni non ci so-
no più; e i fanatici fanno meno
paura(nonostantetutto);maso-
pravvive lo spirito di fazione,

che avvelena, esaspera e defor-
ma il confronto politico. Non
c’è più la guerra fredda, ma ne
sopravvive il clima di mobilita-
zione permanente: così i partiti
similitarizzano,premianolafe-
deltà e non sono più capaci di
presidiareildibattito,néinpiaz-
zanéaltrove. 1

Tra giudici e Pm
Mi riferiscoalla lettera
«Salvare il garantismo» e
relativa risposta, pubblicate sul
Sole 24 Ore del 20 dicembre,
riguardanti la questione
Formigoni-Prosperini.Ho
vissuto la mia vita a contatto
coi giudici, meno con i Pm
essendo un civilista, e devo dire

chene ho incontrati (digiudici)
di grande valore e onestà, e sono
anche disposto a tollerare
l’inevitabile percentuale di
giudici (e uso la parola
"giudice" in senso stretto,
escludendoi Pm) incapacio
venali o lazzaroni. Ma vorrei
con il massimo della mia
volontàche tra giudice e Pm non
vi fosse alcun rapporto, né di
carriera, né di amicizia, né di
contiguità.Rimane il problema
dell’indipendenza dei Pm, che
non pongo in discussione, ma
chenon accetto come alibi per
mantenere lo stretto rapporto
chevi è oggi e che inquina sia
l’immagine sia le carriere dei
giudici (anzitutto due distinti

Consigli superiori che
disciplinino le rispettive
progressioni di carriera). Non è
un problema facile da risolvere
né in astratto né in concreto, ma
vale la pena di provarci.

CesareFabozzi

e-mail

Il flop di Copenhagen
Unaccordo cheaccontenta
pochie scontenta molti.
Copenhagenè l’ennesima
occasione mancata: tante
aspettative, migliaia di
partecipanti e grande voglia di
fare qualcosa, almeno all’inizio.
Poi, strada facendo, Usa, India
e Cina hanno dettato le
condizioni, la Ue si è accodata, e

il resto del mondo ha subito. Le
tempistiche d’attuazione del
piano non sono ben chiare,
come non lo sono le percentuali
dei tagli alle emissioni, per non
parlaredei fondi stanziati, per il
momento solo a parole, come
compensazione per i paesi del
Terzomondo. Copenaghen ha
rappresentato l’ennesima presa
in giro e per di più altamente
inquinante! Lo spostamento di
migliaia di delegati provenienti
da tutto il mondo non è stato
uno scherzo per l’ambiente. Una
teleconferenza avrebbe
garantito lo stesso risultato, ma
con costi ambientali nettamente
inferiori.

Lettera firmata

IldeclassamentodelmeritodicreditodellaGre-
ciahariacceso i riflettorisul rischiosovrano.Se
Ateneè ai margini della scena finanziaria inter-

nazionale,cisonoperòaltrecapitalibenpiùimpor-
tantichepossonoscivolarenelrating.Daquando,a
inizio anno, Irlanda e Spagna hanno perso la tripla
AeilRegnoUnitoèstatomessosottoosservazione
per un possibile downgrading, i mercati hanno co-
minciato a preoccuparsi anche di paesi finora rite-
nuti inattaccabili.

LatriplaA,dicuisifregianooggisolo15paesi,signi-
fica,nelladefinizionediStandard&Poor's,unacapa-
cità"estremamenteforte"difarfrontealleproprieob-
bligazioni.La doppiaA indicacapacità"molto forte":
puòsembrareunadifferenzasemantica,mal’impatto
suimercatinonsarebbeirrilevante.Soprattuttoquan-
do «non è inconcepibile», come sostiene Julian Jes-
sop, di Capital Economics, che persino gli Stati Uniti
possanosubireundeclassamento,oquantomenol’as-
segnazionediuna prospettivanegativa.L’esplosione
post-crisideldebitopubblicoèparticolarmentemar-
cata,osserval’Fminell’ultimorapportoalG-20,neipa-

esiindustriali,alcunideiqualioraatriplaA.
Le conseguenze del declassamento sul costo del

debito e la reazione dei mercati potrebbero essere
mitigateda due fattori: è di solitoun eventoannun-
ciato con grande antecedenza (per il Regno Unito,
S&P deciderà solo dopo le elezioni della prossima
primavera) e quindi di effetto attenutato, come è
avvenutoperIrlandaeSpagna;lecondizioniecono-
miche e finanziarie possono esercitare pressioni al
ribasso sul costo del debito, bilanciando quelle al
rialzo derivanti dal downgrading, come nel caso,
all’inizio del decennio, del Giappone. Dove però
una percentuale molto bassa del debito pubblico è
in mano a investitori esteri, a differenza di Regno
UnitoeUsa.Ledimensionistessedeldebitoameri-
cano farebbero dell’abbassamento del rating un
eventod’enorme portata.

Aquesto puntobisognerebbe però porsidue do-
mande: perché i rating delle tre grandi agenzie, no-
nostantequestesianostateindividuatefrairespon-
sabili della crisi, continuano ad avere tanto peso? E
che cosa si sta facendo per correggere la situazio-
ne? La prima risposta è che si tratta di un meccani-
smo semplice (almeno per quanto riguarda i rating
sovrani, di certo non lo era per i prodotti struttura-
ti)alqualegli investitorisonoabituatiechehasem-
pre avuto una "certificazione" pubblica e una fun-
zionediutilitydelsistema,seppurequestafossenet-
tamente incompatibile con gli scopi commerciali
delleagenziee i loro conflitti d’interesse.

Sulla seconda, il Financial Stability Board spiega
che siamo in fase di consultazione sulla loro rifor-
ma, negli Usa, in Europa e altrove. Se però non si
usciràdallacrisiconunsistemasottopostoasuper-
visione efficace e concorrenza vera e depurato di
conflitti d’interesse e opportunità di arbitraggio, i
rating resteranno un ingranaggio della finanza che
rischiadi saltareancoraalla prossima crisi.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

 www.ilsole24ore.com/economia
Online «Mercati e mercanti» di Alessandro Merli
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...

Nei miei ricordi da bambino dei primi anni
80, quando si era in periodo elettorale, la
sera le piazze erano piene di gente per
ascoltare i comizi, anche nei piccoli paesi
come quello dove vivo tuttora. Ricordo che
ciò non era solo l'occasione per vedere da
vicino il politico di turno, ma anche per
ascoltare la lingua italiana e la cultura
espressa dal candidato. Oggi le piazze sono
vuote e la volgarità e l'arroganza
parlamentare allontana il popolo dalla
politica. Berlusconi non è solo vittima di una
follia singola, ma della politica tutta ormai
lontana dalla vita reale. A quale futuro ci
affacciamo...?

Diego Leone

Limbadi (VV)

CONSIGLI DI PADRI CELEBRI

Caro papà
sbaglio da me

Cinque modi per dire Natale

Piazza e politica
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IlSole24 Oredi domenica hadato
voceall’Italia, spessodimenticata,
deisei milionidi volontariedi oltre

240mila imprenditoriche lavoranonel
sociale.Ma tutti possiamofare
qualcosapergli altri, soprattuttoa
Natale.Bastano peresempio ottanta
centesimial giornoperadottarea
distanzaunbambino conSave the
Children.Èsufficiente compilare il

modulosusavethechildren.it o
scriverea
sostegnoadistanza@savethechildren.
it.Tra i progettiper l’infanzia della
FondazioneFrancesca Rava
(finanziabili sunphitalia.org)spicca
quellodiHaiti doveè in costruzione
uncentro per ibambini disabili.

Ilgruppo dicooperazione Gino
Mattarelliassistepersone disagiate in

5milacomuni italiani.Peraiutarli,
utilizzare il ccdelCredito Bergamasco
(codiceIban
IT73Ho333611200000000015711).

L’impegnosocialedellacomunità
diSant’Egidio, dagli immigratiai
terremotati in Indonesia,può essere
sostenutausando l’Iban
IT67DO760103200000000807040.

MargheritaColetta, mogliedel
soldatoGiuseppe uccisoaNassirya,
hafondato l’associazioneColetta
«Bussatee vi sarà aperto». Per
sostenerla il codiceIban è
IT03M07600117100000058220526.

CLASSIFICHE SOLE E NY TIMES

Com’è bella
la città!
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...
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Il private banking
scavalca la crisi

Risponde
Salvatore Carrubba

di Alessandro Merli
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In Iran pasdaran senza ostacoli
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della «tripla A»
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Le classifiche di fine d’anno sulle città sono un
giococheilSole24Oredominadaanni,appas-

sionando e divertendo l’opinione pubblica. Ogni
anno vincono piccoli centri e vengono salutati
conhurrahdientusiasmo,mentrelemetropolioc-
cupanomeste il fanalinodicoda. Equando il son-
tuoso New York Times s’è provato a sua volta a
questoidenticopassatempoilrisultatononèmu-
tato:NewYorkèfinitaperultima,comeluogome-
no felice del continente. A questo punto, anche
per un pizzico di anticonformismo, non ci resta
cheprovareaconsolarelegrandicittà, tutteinzo-
naretrocessione.Perché,cariamici, sedavvero il
vostro destino è così derelitto le vostre fila si in-
grossanoogni giornoelepiccole città dasognosi
svuotano?PerchéNewYork,Roma,Milano,Tori-
no mutano, cambiano si aggiornano e diventano
piùbellee interessanti, mentre icittadini bronto-
lano e si dicono infelici, sognando la campagna
mentre si godono la città? Aristotele diceva già
che«l’uomoèanimalesociale»,mugugnamacer-
ca di vivere, lavorare, divertirsi, crescere, tra i
suoisimili. Ah,e innamorarsiovviamente!

di Farian Sabahi

«Il volto del tiranno non è coperto
da una maschera, ognuno di noi
ha la responsabilità di resistere

all’ingiustizia perché è nella tradizione
degli Imam infallibili lottare per la giu-
stizia sociale: se gli Imam si fossero oc-
cupatisoltantodiquestionireligiose,sa-
rebbero stati soggetti a maggiore op-
pressione e martirio». Così scrisse il
grandeayatollahMontazerinellafatwa
dello scorso 10 luglio, sollecitata dalla
repressione seguita alle contestate ele-
zioni del 12 giugno e dalle domande del
suoallievoMohsenKadivar,daunpaio
d’anniesulenegliStatiUniti.

Montazerieraunmarja’e taqlid(fon-
te di emulazione) e nella gerarchia scii-
taricopriva laposizionepiùalta.Nono-
stantel’età(aveva87anni)eraconsape-
volecomenegliultimitempisifossepas-
sati dal velayat-e faqih (il governo del
clero, pilastro della Repubblica islami-
ca creata da Khomeini nel 1979) al vela-

yat-e nezami (il regime dei militari). E
per questo chiamava all’appello gli altri
religiosi affinché non restassero in di-
sparte perché dopotutto «Dio ha chie-
sto ai sapienti, in particolare ai sapienti
di religione, di non restare insilenzio di
fronteall’ingiustizia».

Eireligiosinonsonomancatiallaceri-
monia funebre celebrata l’altro ieri al
mausoleodiMasumehZahra,nellacittà
santadiQom.Alleesequiehannoparte-
cipatoileaderdell’opposizioneMoussa-
vieKarrubi,unrappresentantedelgran-
de ayatollah Sistani (massima autorità
religiosa sciita in Iraq) e due nipoti
dell’ayatollah Khomeini dalla cui suc-
cessione Montazeri fu estromesso
vent’annifaperlesuecritichealleesecu-
zionidimassa,perlavicinanzaallasini-
straeitroppinemicichetramavanoalle
sue spalle, in primis l’attuale leader su-
premo Khamenei e il potente Rafsanja-
ni,oggiterzacaricadellostato.Maaren-
dere omaggio alla salma sono stati an-
che sei dei dodici maggiori ayatollah e

traquestiYussefSanei,chehadefinitoil
governo di Ahmadinejad «illegittimo»
ehaosservatoche«nonpotràrovescia-
relasituazioneconilterrore, leuccisio-
ni, latorturaelaprigionia».

L’opposizione considera Sanei erede
di Montazeri, ma le posizioni di questo
religioso classe 1937 sono più moderne
perché crede nell’uguaglianza di genere
eritienecheledonnepossanodiventare
giudici, capo di stato e persino marja-e
taqlid. Pur lottando da sempre per il ri-
spettodeidirittiumani,sullequestionidi
genere Montazeri era alquanto conser-
vatore:nonritenevacheledonne–tran-
nequalcheeccezione–avesserolecapa-
cità per fare politica e per lui il diritto al
divorzio doveva restare prerogativa dei
mariti perché, come mi aveva spiegato
qualche anno fa nella sua casa a Qom:
«Voi iraniane siete troppo indipendenti
eimpulsive,bastafarviunosgarboesubi-
tociabbandonate,poianoiuominiresta
l’onereditrovareun’altramoglieperoc-
cuparsidellacasaedeifigli».

Detto questo, i funerali dell’anziano
Montazeri sono soltanto un momento
nellasfidarappresentatadallasuascom-
parsa.Leautoritànesonoconsapevolie
infattilapoliziaèinallertainvistadel27
dicembre, che coincide con il settimo
giornodallasuamortemapureconilde-
cimo giorno del mese di Muharram e
quindi con l’Ashura, l’anniversario del
martirio dell’Imam Hussein nella piana
di Kerbela nel 680 d.C. Per l’opposizio-
nequestoeventosaràun’occasioneulte-
riore per protestare. Come lo sarà, in li-
neaconlatradizionesciita,ilquarantesi-
mogiornodallamortedelgrandeayatol-
lah.Perquanto lo sciismoei suoirituali
possano sembrare arcaici, restano un
elementoidentitariodiprimariaimpor-
tanza per gli iraniani. Non solo tra i ceti
popolari,equestoanchesel’Irandioggi
sembramenounaRepubblicadiayatol-
lahepiuttostoilregnodeipasdaran.Pa-
sdaranche–sileggenellafatwadiMon-
tazeri – «rischiano di ripetere l’errore
dello scià che troppo tardi udì la voce
dellarivoluzione».
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Due illustri e celebri manager, Pierluigi Celli e
VincenzoNovari,hannodirecenteindirizza-

toaiproprifigliappassionate,epubbliche, lettere,
esortandolial futuro intempidicrisi.Celliammo-
nendo il figlio a lasciare l’Italia e cercare fortuna
all’estero, secondo il vecchio motto americano
«Go West young man!». Novari provando a con-
vincere il proprio erede a restare in patria e non
disperdere così il patrimonio di idee e speranze.
Chi ha ragione e chi torto? A prima vista il dibatti-
tosipotrebberisolvereconunlanciodimonetina,
le prospettive dei ragazzi che si laureano negli
Usanel2010sonolepeggiorisulmercatodellavo-
rodallacrisidelVentinove.Eda noi lecosevanno
come vanno, una raccomandazione può valere
più di un Phd. Ma se, lette le paterne epistole, ai
ragazziitalianivenisseunadiversa,eimprevedibi-
le, reazione?Papàcarissimo,graziedi tuttoquello
che hai fatto per me, studi, sci, tennis, starmi vici-
no e volermi bene ma adesso, se non ti dispiace,
melasbrigodasolo, inAfrica,aVoghera,nelbene
enelmale.Sonounuomo,papà,aiconsigli (maga-
ri in privato?) dico grazie, ma poi devo andare per
la mia originale strada se l’Italia vuole una nuova
classedirigente. Capiscipapà?

Duesegnali inuno.Ilprimo:laricchezzadelle
famiglie torna a crescere, come si evince

dall’aumento delle masse gestite dai canali spe-
cializzatidelprivatebanking.Ilsecondo: lacrisi,
almeno in Italia, non ha ucciso la fiducia nella
fascia alta del risparmio gestito, tornato a set-
tembre ai livelli precedenti alla recessione (361
miliardi di euro). A dare fiato all’ottimismo di
una ripresa incipiente è l’Associazione italiana
di private banking (Aipb) che ha monitorato i
suoi associati dando alcune stime preliminari.
Certo, a favorire la loro ripresa ha contribuito
la buona performance del mercato azionario
chedal terzo trimestre ha continuatoa correre.
Mal’annosichiude con imigliori auspicianche
per un altro motivo: le somme che rientreran-
no con lo scudo fiscale, per mantenere l’anoni-
mato,dovrannonecessariamenteessereimpie-
gate in investimenti finanziari e il private
banking è quello più indicato per una clientela
sofisticata.Oltrecheun’iniezionedicapitali,al-
tra fiducia in circolo.

Iniziativedisolidarietà


