EEE Dopo averci molio rflet-
tuto credo di aver capito per-
ché & tanto faticoso superare
la crisi. E vero che il Pil mon-
diale cresceri anche quest'an-
no ma a ritmo pia lento del
previsio. Il Fondo Monetario
Internazionale conferma che
negli ultimi quattro anni wite
le previsioni sono state riviste
al ribasso fino all'atuale 3,1%.
Sono siate cercate spiegazio-
ni di vario tipo. Dapprima la
crisi dell’eurn, poi la Grecia,
orala Cina. Come inun video-
game tutte le volte che un mo-
stro viene abbattuto se ne pre-
senta un altro ancora pit po-
tente. Misono alungo interro-
gato sull'origine periodica di
queste crisi. Da economista
pragmatico, come mi defini-
sce I'amico Giuliano Urbani,
sono arrivato alla conclusio-
ne che c'e un elemento che
accomuna tuili quest episodi
difficili.

llproblema é che siamoen-
rrati in  un
mondo a
marginalita ri-
dottissima.
Unmaondodo-
ve chi produ-
ce & destinato
asubire prezzi
e utli decre-
scent, Siamo
passati, in po-
chi anni, da
un sistema in-
dusiriale che
non produce-
vaabbastanza aun mondo af-
flito da continue crisi di so-
vrapproduzione. Basti pensa-
re a quanto costava un telefio-
nino, una telefonata oppure
un computer dieci anni fa e
quanto di meno costi oggi. In
una situazione del genere gli
investimenti in settori tradi-
zionali diventeranno sempre
meno convenienti. Cib deter-
mina e determinera un'alta di-
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soccupazione e di conseguen-
za una domanda sicuramen-
te insufficiente ad assorbire
tutte le merci che vengono
prodoite nel mondo. Le eco-
nomie industrdali stanno vi-
vendo lo stesso stress che ha
colpito un secolo fa le econo-
mieagricole. Una voltail mon-
doera popolato in prevalenza
da contadini. Oggi sono solo
il 2% degli abitanti Usa e il 4%
in ltalia. Eppure nonostante
siano pochi, riescono a pro-
durre molio pin di quanto
non accadesse ai tempi in cui
i campi pullulavano di coltiva-
tori, L'eccesso di produzione
ha tenuto bassi i prezzi delle
derrate alimentari costringen-
doigoverni da tanti anni a in-
tervenire per integrare i gua-
dagnidegli agricoltori rimast.

Lo stesso lenomeno avvie-
ne oggi nel settore industriale.
Dovungue ci sono situazioni
difficili. La rapione & sempli-
ce: competere in settor] tradi-
zionali non ha pil senso. So-
pravviveranno  quelli che
avranno qualche idea innova-
tiva e solo fino a quando icon-
correnti non 'avranno copia-
ta. Saranno invece premiaie
le idee fortemente innovative
in settori nuovi. E gia lo sono
state negli ultimi due decenni
come dimosirano le capitaliz-
zazioni raggiunte da Face-
book, Google o Apple. Quindi
investire neisettori radiziona-
lisecondo me & oggi un eserci-
#io a grave rischin.

Ma esiste un settore (radi-
zionale che sfugge alla regola
dell'invecchiamento e della
sovrapproduzione?  Certa-
mente, ed & il settore immohi-
liare. La tendenza dell'vomo

sard sempre
quella di an-
dare nei posii
pii comodi e
pii belli. Sa-

rebbe  suffi-
ciente fare un
analisi (che io
faccio da tantd
anni) per ac-
corgersi  che
piit grande &
la citté e pit al-
to & il prezzo
nelle  zone
centrali. Per quale motivo?
Per la unicita dei terreni. Non
mi & mai capitato e non mica-
pitera mai di rovare un Lerre-
no sovrapposto ad un aliro.
Non ci sard mai sovrabbon-
danza di offeria nei centri del-
le citta per via della unicita dei
terreni. L'Empire State Buil-
ding non & replicabile nello
stesso terreno dov'e ubicato.
Certo anche le quotazioni del
Matlone possono emporane-
amente scendere. Mai a zero
come pud accadere con obbli-
gazioni e azioni. Non a caso
delle 500 imprese pilt impor-
tanti del mondo di 50 anni fa
segnalate da Foriune solo
una seitaniina sono sopravvis-
sule ai giorni nostri. Per que-
sti motivi io reputo l'invest-
mento immobiliare piii sicu-
ro purché venga fatto in Paesi
con situazione politica stahile
ed economica in espansione.
lo da anni ho scelio le re-
pubbliche baltiche. Sono Pae-
si che conosco avendovi gia
investito. Tral'aliro i prezzi so-
no ancora molto bassi se para-
gonati ai diimpettai  Paesi
scandinavi.




