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CRISI

LA PRIMA INTERVISTA, CON GIORGIO
LUNGHINI, E APPARSA MERCOLEDI
18 NOVEMBRE. PER LA PROSSIMA
SETTIMANA, L’APPUNTAMENTO

E PER MERCOLEDI 25 NOVEMBRE

CON GIACOMO BECCATTINI

Cosma Orsi

l a crisi, nonostante le spranza di

molti governi nazionali e alcuni

studiosi, non si chiudera con un
ritorno ai precendeti assetti sociali,
istituzionali. L'economia mondiale ri-
sultera profondamente trasformata,
anche se € impossibile pronosticare in
quale direzione cambiera. Per il mo-
mento, & chiaro che gran parte delle
misure adottate a livelo nazionale e in-
ternazionale sono finalizzate al mante-
nimento dello status quo. L'intervista
a Katia Caldari, la seconda di questa
serie, si muove proprio su quest'asse.

Le domande fondamentali a cui gli

economisti cercano una risposta

possono essere riassunte cosi: qual

& la natura di questa crisi; & una cri-

si finanziaria o reale, ciclica o siste-

mica? Ha senso un confronto con la

crisi del ‘297
Fin dall'inizio della crisi, & stato evi-
denziato come essa sia stata causata
dai cosiddetti «titoli tossici» e innesca-
ta da una serie di innovazioni, fra cui
la securitization con la possibilita per
le banche di vendere i mutui (anche
subprime) sui mercati obbligazionari.
Ne ¢ stata cosi sottolineata la natura fi-
nanziaria.

1 subprime erano presenti negli Usa
dal 2005 ma ¢ stata la loro diffusione
sul mercato finanziario internaziona-
le che ha creato il vero problema. Alle
prime insolvenze (con 'aumento dei
tassi d'interesse), il mercato & caduto
nel panico. Non ¢’e dubbio che la crisi
attuale abbia natura finanziaria; del re-
sto sono state le banche a esserne ini-
zialmente coinvolte (Northen Rock,
Bear Stearns). Ma gli aspetti finanziari
non sono sufficienti a spiegare tuttala
storia. Dietro I'emergere di una crisi
nel mercato finanziario vi sono spesso
elementi di debolezza strutturale.

Se consideriamo I'economia ameri-
cana degli ultimi anni, vediamo che a
fronte di una crescita economica piut-
tosto moderata, il consumo privato co-
me percentuale del Prodotto interno
lordo & cresciuto in misura maggiore,
insieme al livello di indebitamento
medio procapite. La crescita del con-
sumo non ¢ stata finanziata da un au-
mento proporzionale del reddito ma
da un incremento sproporzionato del
livello del debito. Inoltre, con la forte
diminuzione del tasso d’interesse at-
tuata da Greenspan dopo l'attacco al-
le «Torri gemelle», anche le banche
hanno innalzato il loro livello di inde-
bitamento. Ma il debito rappresenta
ricchezza disponibile solo in un tem-
po futuro e genera, quando le sue di-
mensioni acquisiscono carattere di ec-
cezionalita come nel caso americano,
una debolezza strutturale che non per-
mette ai singoli soggetti e al paese nel
suo complesso di affrontare eventuali
shock senza ripercussioni gravi.

Guardiamo ora all'Europa, dopo gli
Stati Uniti I'area maggiormente colpi-
ta dalla crisi.

1l contagio della crisi & stato spiega-
to in termini di integrazione globale
dei mercati e spesso si & posto I'accen-
to sui mali della globalizzazione (co-
me ha fatto il nostro Ministro dell'Eco-
nomia Giulio Tremonti). Ma, a ben
guardare, anche i paesi europei evi-
denziavano una situazione di debolez-
za strutturale prima della crisi: I'eco-
nomia & stata stagnante in termini di
crescita del Pil, con un livello di disoc-
cupazione che & andato via via cre-
scendo, e la bilancia delle partite cor-
renti & peggiorata negli anni.

Inoltre, nonostante la politica re-
strittiva perseguita dalla Banca centra-
le europea, I'inflazione effettiva non &
diminuita nel tempo, mentre in molti
paesi (primo fra tutti I'Italia) le fami-
glie hanno sofferto e stanno ancora
soffrendo gli effetti dell'introduzione
della moneta unica in termini di pote-
re d’acquisto, a causa di un livello ge-
nerale dei prezzi drogato da una con-
versione all’euro priva di qualsiasi con-
trollo. Anche in Europa, l'impoveri-

LA PAROLA A KATIA CALDARI

La comparazione tra la situazione
attuale e quella del 1929 deriva dal fatto
che, oggi come allora, i limiti strutturali
del sistema economico sono stati aggirati
dalla crescita della borsa. Negli anni
Trenta, pero, le imprese e i governi

si posero il problema di come superare
le debolezze del sistema produttivo

L.a scommessa,
perduta del futuro

Gli Stati nazionali hanno optato
per lo status quo, sperando

che la situazione si mettesse
in qualche modo a posto da sola

mento reale & stato spesso ammortiz-
zato col ricorso all'indebitamento e
per un po’ la situazione & parsa di «ac-
cettabile normalita». Tuttavia, quan-
do I'aumento dei prezzi legato al co-
sto del petrolio ha spinto la Bce (con
un targeting sull'inflazione complessi-
va, senza distinguere la componente
da costi rispetto a quella da domanda)
ad aumentare ulteriormente i tassi di
interesse, il costo del debito & salito in
modo preoccupante. Con una doman-
da interna gia bassa e la diminuzione
della domanda americana, le imprese
hanno arrestato gli investimenti e la
crisi, da finanziaria, & diventata decisa-
mente «reale».

In tal senso & giustificato un con-
fronto con la crisi del '29. L'impulso
dato alla Grande Depressione seguita
al crollo della borsa di Wall Street e ai
suoi effetti domino, era di natura fi-
nanziaria: un boom speculativo aveva
investito pesantemente il mercato
azionario americano. Ma a monte, an-
che in quel caso, esistevano debolezze
strutturali, reali: dopo il boom econo-
mico del periodo post bellico, era se-
guito un vero e proprio collasso della
produzione e del consumo che aveva-
no preparato il terreno al cambiamen-
to degli umori nel mercato borsistico.

La grande differenza sta nelle misu-
re che sono state adottate al verificarsi
della crisi: allora i governi sono entrati
in una nefasta spirale protezionistica
nel tentativo di salvare I'economia rea-
le (soprattutto in termini di occupazio-
ne) e le autoritd monetarie hanno rea-
gito con politiche restrittive che han-
no peggiorato la situazione. Con la cri-
si attuale si & deciso di salvare le ban-
che, pensando forse che bloccando la
crisi nella sua dimensione finanziaria,

Ii si sarebbe fermata.
Quanto ha giocato, nella loro inca-
pacita di valutare la probabilita del-
la crisi, la predilezione degli econo-
misti mainstream per la formalizza-
zione matematica, a scapito della
conoscenza della storia dell’analisi
economica - e della storia in genera-
le?
Tmodelli econometrici si sono eviden-
temente dimostrati incapaci di predire
il futuro (si veda la Lehman Brothers,
caduta nella spirale della bancarotta
nonostante il suo staff di economisti
esperti). Qualcuno ancora rimane stu-
pito. Ma stupito di cosa? In tempi lon-
tani I'economista inglese Alfred Mar-
shall ricordava che I'economia & una
scienza che ha che fare con I'vomo
«di carne e di sangue», il quale non
sceglie e agisce solo sulla base del cal-
colo dell'interesse personale; I'econo-
mia quindi non é riducibile a puro cal-
colo matematico e non € - né puo esse-
Te - una scienza esatta, al pari della fisi-
ca. E una scienza inesatta che ha che
fare con una materia molto comples-
sa e aleatoria. Affidare la comprensio-
ne o previsione del futuro a un model-
lo basato su una lunga lista di assun-
zioni irrealistiche non puo che porta-
re a delusioni.
Da tempo commentatori autorevoli
avevano fatto notare che la libera e
frenetica circolazione dei capitali (ri-
sultato delle liberalizzazioni e dere-
golamentazioni della finanza) mini
le basi stesse della democrazia eco-
nomica, cioé della democrazia stes-
sa. Ritiene che il ruolo della politi-
ca, oggi, essere soltant

ta che fa ottenere sempre e comun-
que risultati ottimali.  una macchina
imperfetta, complessa. Anche questo
non & un aspetto nuovo. Si era ben evi-
denziato con la crisi del '29; ma lo sa-
peva bene perfino Adam Smith che &
considerato il padre fondatore del-
I'economia politica.

1l mercato deve essere senza dub-
bio regolato. Il problema semmai & ca-
pire da chi. Nel mondo globalizzato in
cui viviamo, il singolo Stato si & gia di-
mostrato insufficiente o incapace di
intervenire efficacemente in tal senso.
La globalizzazione impone nuove sfi-
de e per farvi fronte occorre coraggio:
di cambiare, di rinunciare alle vecchie
logiche di equilibrio - o pseudo-equili-
brio - internazionale. Siamo ancora re-
golati da istituzioni nate alla fine della
seconda guerra mondiale, create in
quel contesto storico per quel conte-
sto storico. Il «Washington Consen-
sus» aveva (forse) ragione di esistere al-
lora ma oggigiorno e decisamente ana-
cronistico.

Molti ritengono che la soluzione del-

IL CAPITALISMO INVECCHIA?

KATIA CALDARI

Da Marshall
ai distretti industriali

Docente presso I'Universita di
Padova, Katia Caldari, dopo la
laurea in Scienze Politica, ha con-
seguito il dottorando in Dottrine
Economiche presso I'Universita
degli Studi di Firenze. Collabora
con le Universita di Cambridge
(UK), Pisa, Firenze e la Hitotsu-
bashi University di Tokyo. | suoi
principali interessi riguardano:
analisi critica di alcuni grandi
temi di teoria economica (equili-

nale (crisi finanziarie, politiche
commerciali, globalizzazione, cre-
scita e sviluppo); economia indu-
striale (i distretti industriali). E
titolare dei Corsi di Economia

Interazionale e di Introduzione
alla Metodologia Economica. E

and Wages» e

autrice di numerosi saggi e artico-
li; tra gli altri, nel 2006 per I'El-
gar Companion to Alfred Mar-
shall, ha scritto le voci «Labour
«Progress»; nel
2004, «Alfred Marshall’s Idea of
Progress and Sustainable Deve-
lopment», in «Journal of the Hi-
story of Economic Thought».

Nel 2006 ha pubblicato «Alfred
Marshall Between Tradition and
Modernity: Analysis and Criticism

brio,

of ific Mar

ia politica (in

quello di del to o

storia dell’

dovrebbe spingersi piti in l1a?
1l mercato non & una macchina perfet-

Marshall su cui ha scritto numero-
si articoli); economia internazio-

il pensiero di Alfred

, sag-

gio contenuto nel volume colletti-
vo «The Changing Firm. Contribu-
tions from the History of Econo-
mic Thought» (Franco Angeli).

la crisi non possa avvenire che sul-
I'asse Washington-Pechino. E ipotiz-
zabile che il modello europeo di sta-
to sociale, se ancora di un modello
europeo si pud parlare, possa rap-
presentare un riferimento per politi-
che economiche alternative tanto
al «Washington Consensus», quan-

c’¢ il rischio che nel futuro assetto

economico-politico mondiale I'Euro-
pa (con il sud del mondo) venga con-
finata ad una posizione marginale?
La Cina riceve ormai I'attenzione che
ogni grande nazione economica deve
avere. Ma perché non si parla di India
che pure sta imponendosi come pae-
se di nuova industrializzazione forte-
mente competitivo a livello mondiale?
E perché ancora Washington? Gli Stati
Uniti vengono ancora considerati la
nazione in grado di far pendere I'ago
della bilancia delle decisioni mondia-
1i, soprattutto per il potere militare.
Ma questa situazione non ha piti ra-
gione di essere dal punto di vista del
potere economico, che si sta diffon-
dendo rapidamente in altre parti del
mondo. In questo contesto, I'Europa
avrebbe grandi potenzialita ma € an-
che evidente che, allo stato attuale, &
incapace di imporsi quale importante
attore nell’assetto economico-politico
mondiale. Soffre di troppe divisioni,
frammentazioni. Non esiste, di fatto,
una politica economica comune; la
politica monetaria e la moneta unica
non sono sufficienti per fare dell’Euro-
pa un’area compatta piuttosto che un
insieme di paesi diversi. L'attuale crisi
ha evidenziato molto bene la presso-
ché totale mancanza di coesione deci-
sionale.
L’attuale aumento della spesa pub-
blica non riguarda la spesa sociale
(istruzione, sanita, pensioni e sussi-
di di disoccupazione), bensi il salva-

lari reali e le pensioni): un interven-
to dal lato dell’offerta, anziché della
domanda é la giusta strategia per

uscire dalla i, tornando a livelli

accettabili isoccupazione?
Le banche piti che salvate andrebbero
regolarizzate e controllate. La ricchez-
zadiun paese ¢ data anche dall’assen-
za di contrasti sociali ed & fatalmente
legata al grado di occupazione e alla
produzione. In questa crisi si & scelto
prima di tutto di salvare le banche, ov-
vero le lobbies ad esse collegate o in es-
se rappresentate, ubbidendo a logi-
che che sempre pit1, purtroppo, vedo-
no il potere economico legato inestri-
cabilmente a quello politico. Ma, co-
me ho detto, la crisi non & solo finan-
ziaria: & anche e soprattutto economi-
ca e per questo I'intervento sulle ban-
che non ¢ sufficiente.

Tral'altro, va sottolineato che finan-
ziando le banche non si sta facendo
neanche un vero e proprio intervento
sul lato dell'offerta. Se pensiamo al no-
stro paese, I'offerta & data soprattutto
dalla media e piccola impresa, che so-
no invece escluse da questi tipi di in-
tervento, come la crisi di molti distret-
ti industriali dimostra chiaramente.

Quale sara il prezzo che le future ge-

nerazioni dovranno sopportare a

fronte delle forme e delle dimensio-

ni dell’ indebitamento a cui oggi
verni hanno fatto ricorso nel tentati-
vo di non far naufragare I’economia
mondiale?
1l prezzo & ovviamente alto ma soprat-
tutto € alto il prezzo delle non scelte: i
governi hanno, di fatto, optato per lo
status quo, sperando che la situazione
si mettesse in qualche modo a posto
da sola, con un ragionamento del tipo
«passata la burrasca, tutto (o quasi)
tornera come prima». Quasi, perché le
famiglie delle generazioni attuali e di
quelle future avranno sulle spalle il co-
sto di queste non-scelte. Con il ri-
schio, o la certezza, che la disparita so-
ciale che oggigiorno e gia grande e cre-
scente, aumentera ancora di piil.




