Lo SMI

(Sistema Monetario Internazionale ... o Scandalo?)

e lo SME

(Sistema Monetario Europeo ... o Successor) *

Introduzione

«Il n’est pire folie que vouloir étre sage tout seul».
La Rochefoucault

«Vingt fois sur le métier remettez votre ouvrage, polissez-le sans cesse et

le repolissez»,
Boileau

La sigla “SMI” pud essere interpretata, oggigiorno, come
Scandalo Monetario Internazionale piuttosto che come Sistema Mo-
netario Internazionale.

Questo lavoro si prefigge lo scopo di rendete chiare le principali
cause delle politiche e degli accordi istituzionali alla base dell’attuale
disastro e delle oscure prospettive che minacciano la nostra vita
quotidiana: spaventosi tassi di disoccupazione che ricordano la crisi
degli anni Trenta, inflazione mondiale senza precedenti, spese militari
che costituiscono uno spreco suicida persino nei paesi pilt poveri,
ecc.

La prima parte dell’articolo fornisce una spicgazione economica
che mette in luce una grave miopia di quasi tutti gli analisti, causa
ptincipale delle pericolose distorsioni detcrminate dai loro suggeri-
menti di politica economica.

* Versione riveduta e aggiornata di una lezione tenuta nel maggio 1991 presso
Plstituto Universitatio Europeo di Firenze, Desidero esprimere la mia piit viva grati-
tudine al mio ex studente, Hentl Ghesquidre, ora vicedirettore del Servizio Studi del
EMI, per i suoi numerosi suggerimenti.
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La seconda sezione - forse la pitr impotiante — indica le ptiorita
che oggi dominano la politica economica, ¢ che domani potrebbero
rovesciare le politiche da guerra fredda degli anni passati.

La terza e la quarta sezione analizzano, in quest’ottica, la condi-

zione attuale e i possibili sviluppi a livello mondiale delle componenti
regionali del sistema monetario internazionale.

I. Analisi economica

A. Llesplosione delle riserve internavionali

La tabella 1, nella pagina successiva, riassume il funzionamento
del Sistema Monetario Internazionale dopo la seconda guerra mon-
diale: per decenni dal 1949 al 1979, e annualmente dal 1986 al
1990.

L’esplosione delle attivita di riserva internazionale & analizzata
distinguendo tre componenti:

1. Pimpatto residuo del sistema aureo tradizionale, ciog 'au-
mento in volume delle risetve auree valutate a $35 per oncia;

2, I'enorme crescita delle riserve attribuibile al Foreign

Exchange Standard, cioé sia 'enorme apprezzamento dell’oro a prezzi
di mercato (

riga ITA), sia Paccresciuta quota di riserve in valuta (righe
ITB e IIC);

3. il modesto ammontare di riserve detenute presso il FMI

sotto forma di attivita in DSP (riga IITA) e di posizioni di riserva sul
FMI (riga IIIB).

Gli indici alla fine della prima parte della tabella mostrano che le
tiserve complessive sono decuplicate tra il 1969 e il 1979, in seguito
alla sospensione de facto della convertibilica del dollaro e alla sua
legalizzazione da parte del presidente Nixon il 15 agosto 1971,
quarant’anni dopo un’analoga inevitabile sospensione della converti-

bilita di quella che era all'epoca la ptincipale valuta di riserva, la -
sterlina, il 21 settembre 1931.

Tasmina i

FONTI DELLE RISERVE MONETARTE INTERNAZIONALIL: 1949-1990
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Dopo il 1979, of i

; » gl aumenti delle risery. ; .

. m%destl, traane per un aumento del 33% nel 1(393‘;a1utar1e SONo stati
10% nel 1990, e un aumento del

Il.lato destro della parte alta della tabella 1 mogtra che la

in valuta sulle riserve totali ¢ aumentata dal 23: ‘;ﬁa feﬁoigfglie;f?’e??
u de

90%, m i

croﬂ; tae;t;:/ l.alquota dell’oro, misurato in volume a $35 per oncia, &

ol al ; la quota ‘deIle attivitd in DSP e le posizioni di ri e
timasta relativamente trascurabile per tutto il perioc?zrva

. ,
MI dal 15% a solo il 29 nel 1990, che riflette un aun;eit‘:louilliilifg

uilica
mente al deprezza}mento del dollaro, mentre il volume dei DSP

1. Per quanto i

. tiguarda le attivity di s

- . . . 4 I ! ‘
crediti, i risultati registrati nella tabella sono di an0 oppen aite da

alla logica comu i
ne e rispetto agli obiettivi i
. Il [l . VI tan '
pte tisoluzioni dell’Assemblea delle Nazioni E?n‘irgF " Hiptopostnell

@) Il Terzo Mondo finanzia | i
18 1 paesi industrializzati
ammontare che va da 144 miliardi di dollari aﬂauf?rféaggg?it 1;5;;’;8

fino ai 270 miliardi di dolfap: e .
T in Appendice), O 2 t2ggiuntl alla fine del 1990 (ved; tabela

b1 A Co )
del Torse i& ! If)(feSI PIU poveti, ciot i paesi non produttori di petrolio
0, sono di gran lunga i principali creditori
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delle Nazioni Unite, secondo le quali dovrebbe essere il pacse pit
povero a prendere a prestito dal paese piit ricco, ¢ non viceversa (vedi

tabella IB),
d) Questo modello di riserve valutarie nette & naturalmente
quello che ci si pud attendete nel sistema monetario internazionale di
questo dopoguerra; infatti i paesi che emettono valute di riserva, in
particolare gli Stati Uniti, non hanno bisogno di accumulare riserve
fin quando possono saldare i propti disavanzi di bilancia dei paga-
menti emettendo dichiarazioni di debito, e gli altri paesi hanno tutto
I'interesse ad accumulare larghe quote delle proptie riserve in attivita
valutarie che fruttano interessi piuttosto che in risetve autee stexili, o
addirittura costose. Tuttavia questo modello non & vitale nel lungo
periodo, non solo perché il crescente indebitamento dei paesi che
emettono riserve valutarie & destinato, a un certo punto, a generare
aspettative di svalutazione della loro moneta e a frenare ulteriori
acquisti, ma anche petché i paesi “beneficiari” (?} non possono
sostencre a lungo andare lo svantaggio di una decrescente competi-
tivita nell’ambito del commercio mondiale causata dalla sopravvaluta-

zione della loro moneta.

2. Per quanto riguarda le riserve auree (tabella II), i pity ricchi
paesi industrializzati sono stati naturalmente i principali beneficiari
dei profitti contabili derivanti dallincredibile ascesa della quotazione
di mercato dell’oro, culminati a 496 miliardi di dollari alla fine degli
anni 70 e ridiscesi a 365 miliardi di dollari nel 1990.

La quota di questi profitti spettante agli Stati Uniti & stata di
gran lunga inferiore a quella degli altri paesi industrializzati le cui
riserve autee sono attualmente pari a due volte e mezzo quelle degli
Stati Uniti, essendosi quadruplicate in volume tra il 1949 (5,4 miliardi
di dollati) e il 1990 (22 miliardi di dollari), mentte quelle statunitensi
sono passate dai 24 ai 9 miliardi di dollari.

C. Il legame tra il meccanismo e i visultati

Queste osservazioni ci conducono al nocciolo del problema: la
logica assurda e i tisultati disastrosi dell'uso di un numero limitato di
valute come principali, o unici, strumenti di riserva monetaria interna-

zionale,



502
Moneta e Crediio

. Ii prune«l)1 dlfett? di quesgl:o sistema ¢ la fondamentale asimmetria che
crea nella regolazione deghi squilibri di bilancia def
i di bilancia dei i. Di
notma la presenza di tali squilibri i il
‘ quilibti dovrebbe innescare i
redistributivo delle riserve i ionali i pacst 1 av
nternazionali preesistenti tr. ii
butivo \ I a paesi in avanzo
eoﬂ?ieslll in dlsavapzo, imponendo un riaggiustamento graduale delle
f‘ che feconomlche‘ di questi ultimi allorché il volume delle loro
iserve si riduce a un livello inadeguato, Tnvece .
Il I3 [3 - ’
tifinanziamento dei disavanzi del paese che
, .
:;t;:?:e;s?l 1 11.1o:rerne;nt(::i dﬁe tiserve mondiali, con una riduzione jrrile
elle riserve lorde di quel paese, e di —
: ' » € dl conseguenza senza alcun
press;cine pet un rientro da politiche inflazionistiche, :
I isecondo _dlfetto. & che. questo processo pud facilmente dege-
netare n Lfma' s.plrale-d'l crescita autoalimentata delle riserve interna-
aes? :ii Infatti i paesi In avanzo reinvestono tali riserve negli stessi
[g)ovemanilim;?mne, c,:ontlrlbuelédo cosl ad accrescere la possibilita dei
quest! ultimi di perseguire politi i ionisti
; olitiche inflazionistich
ogni qualvolta lo desidering i Do
» anche se queste si rivelan
» ) . 0 S
totahilﬁnte contrarie agli interessi dei creditori, pese
sl Sist;r;zn;?regs?ﬂz alﬁancanza di consapevolezza di queste carenze
ostrata 2 gran parte degli e isti i
. ] : degli economisti determina la
perm?IlosaE maéd.c;guatez:za dei loro suggerimenti di politica economica
e t;:l.zo i t:tt(‘)‘dI questo sistema ¢ la creazione di un circuito di
O Qal pacst plu poveri e con economie meno dotate di capitali

verso i paesi piit ricchi, il cui svil ,
i P * sviluppo economico di :
dai capitali ester, ipende assai meno

tale sistema permette un
emette riserve valutarie

D. Il dibattito storico sull’“exchange standard”

- .Il 51gn1f-1cato politico del sistema dei cambi a base aurea dei
ne Pl passatl, cosi come del sistema dei cambi a base cartacea dei
osttl giorni, era stato chiaramente percepito quasi 200 anni fa da

Immanuel Kant nel : .
(1795) ant nel quarto articolo del suo “Per Ia pace eterna”

“N -
€ssuno stato deve contrarn iti TR
Pestero”. e debiti per valersene in intrighi al-

T} . .
o <fPer Iutile dell’economia del paese (miglioramenti di
oni o : s
el t;e, J;'afovvlste d1 magaizmo per anni di carestia, ecc.) non & una fonte
petta 1l procacciare all’interno o all'estero dei mezzi allo stato. Ma

strade, nuove
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come strumento di azione reciproca delle potenze fra loro, un sistema di
credito che aumenti i debiti indefinitamente, mentre tuttavia essi siano
sempte garantiti di restituzione ad ogpi richiesta (poiché la richiesta non
viene fatta da tutti i creditori allo stesso tempo) — una geniale invenzione
di questo secolo, dovuta ad un popolo commerciante [gli inglesil ~
costituisce una potenza di danaro pericolosa, ciog un tesoro per condurre
la guerra, il quale supera la ricchezza di tutti gli altri stati sommati
insieme, e pud venire csaurito soltanto dall’eventuale verificarsi della
cessazione dei contributi (la quale tuttavia per lungo tempo viene dila-
zionata anche per Ianimavione del commercio dovuta al contraccolpo di
quel sistema sull’industtia e sui guadagni).

Questa facilitd a condurre la guetra, unita alla tendenza dei potenti a
farla, tendenza che sembra propria della natura umana, & dunque un
gtande ostacolo alla pace perpetua. Tale ostacolo dovrebbe a maggior
ragione essere climinato da un articolo preliminare sulla pace perché
Pinevitabile bancarotta finale dello stato pud anche coinvolgere immerita-
tamente nel danno pitt d’uno degli altri stati, e cid costituirebbe una
pubblica lesione di questi ultimi. Di conseguenza gli altri stati sono
perlomeno autotizzati ad alleatsi contro un cotale stato e contto la sua ar-

rogatza»”.!

Tuttavia il sistema di cambio basato sulla stetlina ha continuato a
rafforzarsi durante tutto il XIX secolo con U'espansione dellimpero
britannico, e le divetse valute nazionali dei possedimenti e delle
colonie dell’impero sono state tutte ugualmente emesse dictro la
copertura di titoli detenuti presso la Banca d’Inghilterra.

I delegati britannici alle conferenze monetarie internazionali
tenutesi a Bruxelles, Ginevta, ecc. sostennero abilmente I'adozione di
questa pratica da patte di nazioni straniere indipendenti allo scopo di
far fronte alla scarsith di oro alle quotazioni allora prevalenti nelle
valute nazionali, per il fabbisogno di risetve legall sottostanti la
circolazione monetaria nazionale dei vari paesi, notevolmente accre-
sciuta dall’inflazione bellica e dalle spese per la ricostruzione, Ma tale
pratica non fu mai legalmente riconosciuta in occasione di queste
conferenze, nelle cui note conclusive sono invece raccolii i coraggiosi
moniti di alcuni delegati, e in particolare del primo ministro e
ministro delle finanze belga, Léon Delacroix, che propose con forza
una soluzione alternativa, oggi pit necessaria che mai, pet potre
termine allo scandaloso abuso di un exchange standard senza controlli:

! Tratto da Per la Pace Perpetua: Progetto Filosofico, IMMaNUEL Kant, traduzione a
cata di Bruno Widmar, Gheroni, Torino, 1946.
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la creazione di un istituto internazionale per Pemissione e il controllo
onetatio che «avrebbe operato in primo Iuogo come una grande
stanza di compensazione centrale dei cambi. Esso avrebbe utilizzato
procedure di compensazione ogni qualvolta fosse stato ‘possibile, ¢
avrebbe supervisionato i regolamento di ogni transazione, Laddove 1a
compensazione non fosse possibile, e in particolare allo scopo di
regolare squilibri temporanei, Pistituto avrebbe permesso la liquida-
zione delle transazioni emettendo titoli aurel». Delacroix anticipava
cost di pitx di un quarto di secolo la proposta dei bancors di Keynes,

In seguito al mancato accordo sulle proposte di Delacroix, il
sistema dei cambi a base aurea crebbe considerevolmente d’impor-
tanza durante tutti gli anni "20, La Gold Commission della Lega della
Nazioni stava ancora discutendo sui suoj difetti ¢ sulle sue debolezze
quando gli eventi confermaronio i timog espressi dai suoi oppositori,
La convertibilita della sterlina dovette ¢ssere sospesa il 21 settembre
1931 poiché Iindebitamento Cstero aveva superato le riserve auree
che continuavano ad assottigliarsi. Le enormi perdite sostenute dalle
banche centrali straniere sul valore delle loro riserve valutarie supe-
rarono, naturalmente, gli interessi guadagnati accumulando riserve in
sterline, Tutti i paesi interessati concordarono cosi per un ritorno g
una pitr severa forma di gold bullion standard (sistema di cambio a base
di lingotti d’oro), ovviamente troppo deflazionistica per essere soste-
nibile nel lungo periodo, e percid sostituita, alla fine della seconda
guerta mondiale, dal dollar standard (sistema di cambio basato sul
dollaro), il cul funzionamento ¢ i cul effetti sono stati analizzati in
brecedenza (Sezione I),

Jacques Rueff, Fritz Machlup e io stesso siamo stati i pitt accaniti
critici di questo sistema, sostanzialmente in accordo sulle sue carenze,
ma con differenze di fondo nellenfasi e nel contenuto delle riforme
pbroposte,

Rueff ¢ io eravamo preoccupati soprattutto per i disastrosi effett]
dell'eccessiva componente di valuta estera presente nelle riserve mo-
netarie internazionali, mentre Machlup sottolineava soprattutto lirra-
gionevolezza della modesta entitd della componente aurea.

Rueff sosteneva il ritorno a un sistema a base aurea puro, dal
quale fossero eliminate ¢ sostituite tutte le riserve fiduciarie, allo
scopo di evitare una caduta deflazionistica de! livello delle riserve nel
caso di un tialzo irreversibile della quotazione dell’oro. Da parte mia
ho tentato a lungo di convincerlo che tale soluzione era solo una vana
illusione, poiché non si puo cancellare dalla mente dej nostri politici
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l . - 14 . . . I3 r .
che & possibile far accettare al pubblico enotmi (‘Iu;Iiutia?vl; ;iiac?) ::e
il livello ipotizzabile ai tempi del siste
moneiga, ben oltre il live ; ' . del sisterma o base
no in carica decidesse di rinu '
aurea. E anche se un gover . rinut e
pratico strumento di politica economica, nessuno pud assicurare
i iviti i ¢ sempre.
ol successori vi rinuncino pe . '
" Machlup e io eravamo in completo accordo sullslstema 1(1::@11::3IE
. X . oto
i: primo, I'adozione di un singolo strume
basato su tre elementi: primo, one sing ento o
i i ] eserve depost
i il e propri international r
tiserva, nella forma di veti_¢ | : e deposiis
(depos-i,ti di riserve internazionali) presso il Fondo'Mon(eit;arﬁg ;ffabbi-
: . N
i ; reazione delle tiserve corrispo bb
zionale; secondo, una ¢ i orspotdente 8 E
i i ita sostenibile ottimale, ciog p :
no di un tasso di crescita . .
fl?egnte compreso tra il 3 e il 5%, tramite un equlvfatlei}tedtaiss;M(}l‘
crescita dei prestiti netti e degli investlm.entl.d1 porta 0%113 01 iettivi
inazi di questi prestiti e investimen ’ .
terzo, la destinazione . _ jestime obietiiv
i i i to dello sviluppo p
iori ordati, quali il finanziamen vilup; :
D eno dotatt d eal] lal ntro 'inquinamento, le
i di ma anche la lotta cont :
meno dotati di capitali, ' o, le
epidemie, ecc. (Tali obiettivi dovrebbero contrastare C(()il.’] uquelh fr redo
? ’ . . L]
minanti dutante U'exchange standard: il finanziamento della gue
Vietnam e I'esplosione delle spese militari.)

E. Come il paese j)z'z‘s ricco del mondo ¢ divenuto il maggiore debitore

. C in.
Gran parte delle analisi e delle conclusioni qui prf:sentatv:;1 Sc;(; "
i i junto un co
i i nel giugno 1974 fu ragg ) -
cidono con quelle su cu 1 ragglunto un consenso
inioni, se i nso politico, nel Co i Ver
d’opinioni, se non il conse itico, nel ( ato et Vend
i ' dopo dieci anni di continui '
resieduto da Jeremy Morse, dop ' i e
Eegoziati tra i ministri finanziari, i governatori delle banche centra
i loro esperti. N . ’ _—
Sedilz:i anni sono trascorsi, tuttavia, senz_a_chfe laccol.:do rlletegJ 1o
essenziale per la riforma del sistema monetatio internaziona
i - |
raggiunto. Perchér . . . "
% Uno dei principali ostacoli era ovviamente la re.tlzenza Silu i?irare
AR o a
i icani n’ottica di breve petiodo,
nanti ameticani, racchiusi in u 3 o, & tinutciate
i ivilegio” “denunciato dal presidente De + 1
al “bizzatro privilegio” de o ‘  Saulle: a
ita di fi i isavanzi statunitensi g
ibilita ziare gran parte dei
e e li, delle banche commer-
i lle banche centrali, delle
all’accettazione, da patte de anche li, del et
ciali e degli altri grandi investitori 1nterna21i)na].1, tdelilst ;lr?;eionale
1 i mento di regolamento le.
zionale americana quale stru nent e
Questa opposizione era comunque da attendersi, visto che tale p



h

507
SML.. e lo SME...
506 Moneta e Credito Lo

legio riduceva negli Stati Uniti la necessita di ricotrere a impopolari
prelievi fiscali o a riduzioni delle spese, anche se nel lungo periodo
era contrario agli interessi nazionali, 5
Assegnerei percid la maggior tesponsabilita agli altri pacsi che
hanno volontariamente ¢ persistentemente esteso tale forma di finan-
ziamento agli Stati Uniti, fino a livelli vertiginosi, al costo di un’infla-
zione mondiale senza precedenti nella stotia dell'uomo, Ma come si
spiega tutto cid?

In primo luogo, le difficolta vengono dalle routines buroctatiche
che rafforzano lo status quo, dalle difficoltd di negoziare un accordo
sulla creazione dal nulla di una valuta internazionale alternativa, e
dalla riluttanza delle imprese straniere, in concorrenza con Je imprese
ameticane in patria e all’estero, a rinunciare al vantaggio derivante
dalla sopravvalutazione de! dollaro,

In secondo luogo, gli svantaggi di tale finanziamento ricadono

Soprattutto su un ristretto numero di paesi con rilevanti attivi, princi-
palmente Giappone e Germania,

Le stime dell’Ecomomic Outlook dell’
mostrano che I'80% dei 763 miliardi di d
ricano del 1984-1989 fu finanziato da questi due paesi: il 52% dal
Giappone (394 miliardi) e il 28% dalla Germania (212 miliardi). Altri
paesi, eccetto i cosiddetti Nuovi Paesi Industrializzati (NPI), erano in
disavanzo o debolmente in avanzo, e non avevano un forte interesse a
tinunciare al guadagno di competitivita nei confronti degli Stati Uniti
detivante dalla sopravvalutazione del dollaro. ‘

La tabella 2 riporta i totali delle stime OCSE per i sei anni !
1984-1989 e mette in evidenza le quote di avanzi e disavanzi netti
spettanti ai principali gruppi di paesi e a ogni paese industrializzato

rispetto al totale mondiale. E impressionante 1a concentrazione degli

avanzi ¢ dei disavanzi in un ristretto numero di paesi: il Giappone, i
NPI del Sud Est asiatico e la Germania totalizzano. 1'82% del surplus,
e gli Stati Uniti raggiungono da soli il 45% del deficit.

Nella tabella 2 perd ho tentato di eliminare la discrepanza
statistica di 660 miliardi di dollari delle stime riportate, sottraendo dal
disavanzo statunitense gli ammontari menzionati pilt avanti (vedi
Appendice), in quanto derivanti da una convenzione in uso solo negli ;
Stati Uniti e che sara corretta nelle prossime statistiche ufficiali. ‘

In seguito alla correzione, risulta un disavanzo solo per i paesi
del Terzo Mondo (—217 miliard; di dollari), corrispondente all’avanzo

%
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+24
+15
+9
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per regioni
+ 24
100

Risultato netto
+5

di dollari mondiale
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-217
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7
4
1
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%
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=15
-12
-10
—6
-1
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-1
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. 213.
Forte; QOECD Economic Qutlook, 47, June 1990, Tabelle 84 a p. 172, 73 a p. 164 ¢ R. 20 2 p. 213

! Inchade PTUURSS e i Paesi dell’Est eutopeo.
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dei paesi industrializzati (217 miliardi di dollari), mentre il disavanzo
americano, seppure notevolmente ridotic (da 763 a 403 miliardi di
dollari), resta comunque quasi il doppio di quello dell’insieme dei 160
paesi del Terzo Mondo!

In ultitmo, ma non meno importante, ossetviamo che 'accondi-
scendenza dimostrata dalle banche centrali e dalle altre istituzioni
ufficiali dei paesi occidentali nel finanziare P'enorme e persistente
disavanzo estero statunitense & la controparte politica della dipen-
denza di questi paesi dal sistema di difesa nucleare ameticano, indi-
spensabile per fronteggiare la minaccia sovietica. La spesa militare
degli Stati Uniti & stata infatt] mediamente attorno al 6,25% del PII.
(1984-1989), contro il 3% dellg Germania ¢ 1'1% del Giappone.
Entrambi questi paesi hanno riconosciuto che questa & statg 1a prin-
cipale ragione dei loro attivi di bilancig dei pagamenti (606 miliardi dj
dollari) e del disavanzo americano (763 miliardi dj dollari).? FEssi
hanno percid accettato la tesi americana secondo la quale la maggior
parte dei loro attivi doveva essere investita in modo da bilanciare il
contributo degli Stati Uniti al sistema mondiale di difesa, considerato
da tutti un deterrente essenziale contro il pericolo sovietico,

Non fu facile, comunque, per i governi di questi paesi con-
vincere 1 propri parlamenti e Popinione pubblica ad accettare un
aumento del prelievo fiscale interno, o una riduzione delle spese, al
fine di finanziare enorme disavanzo del pit ticco paese del mondo,
Fu politicamente pia agevole, in effetti, chiedere alle rispettive
banche centrali di assorbire Peccesso di dollari nel mercato privato, e
di incoraggiare percid le banche commerciali e le grandi istituzioni
finanziarie a investire negli Stati Uniti, [a conseguenza & stata il
mancato riaggiustamento, e addirittura l'ulteriore apprezzamento, del
tasso di cambio del dollaro, e la perdita di competitivita delle imprese
ameticane nei confronti delle concorrenti straniere,

Questa ¢ senza dubbio la principale ragione del consenso estero
al continuo accumularsi dj un’enorme massa di crediti cartace] in
dollari, fintanto che gli Stati Uniti hanno favorito ung tale discrimina-
zione delle proprie merci su tutti | mercati mondiali, incluso quello
americano, allo scopo di evitare una caduta del tasso di cambio del
dollaro. A un certo punto, tuttavia, i gruppi industriali starunitensi si
sarebbero rivoltati contro una tale discriminazione nej loro confronti,
¢ avrebbero forzato "amministrazione g tiaggiustare il cambio soprav-

? La differenza tra questi due valor corrisponde in parte agli avanzi di aleri paesi, na
per lo pit alla voce “Errori e Omissioni” {vedi tabells 3).

v

Lo SML., e lo SME... 309

valutato del dollaro. Questo risultato era facilmer‘lte ottenibile atgl.:a-
verso semplici dichiarazioni ufficiali clrcad.uél ltl'lblesio dfel I;?Iniolgé
i ite ufficiali di dollari, la cui emiss
sostenute, se necessario, da vend : . ne
era contr,ollata e poteva essere accresciuta a piacere dalle autoritd
onctarie americane. . S '
- Questo spiega anche le ampie fluttuazioni registrate dal tasso di
cambio del dollaro, completamente incorrelate, o ad<‘hr1tt}1ra opposte,
all’evoluzione del saldo di conto corrente della b11a‘nc1_a clle1 pfilgg-
menti. Il cambio del dollaro nei confronti dellah_pnnclgalofla 'mua]tL
ivale, 1 ‘ & to da 2,82 marchi per dollaro ne
rivale, il marco tedesco, & passa , . .
marzo 1973 2 1,71 nel gennaio 1980, a 3,43 nel f@bmmﬁﬁé 3 fino al
minimo stotico di 1,50 marchi per dollaro alla fine de .

II. Gli imperativi politici

A. L’epoca della Guerra Fredda

L’enormita delle spese militari, stimate oggi s‘sui 1‘000 m{1;1[1a1;h d;
dollari 'anno — di cui pitt di 300 miliardi spesi c.1a1 soli Stat'l 1111][1 -
senza dubbio la principale fonte dello squxll‘b]:lo economico, tto e
tario e finanziario al quale assistiamo oggigiorno. Essrf:, tu a: 1;
tiflettono le allora comprensibili e legittime p’reoc_cupzzmm. ]i); s
sicurezza nazionale, espresse chiaramente dall’antico detto: Si »

13
acem, para bellum! . ‘
P li’cfpinione pubblica fu cosi indotta ad accettare una corsa aglh
armamenti nella quale gli Stati Uniti (I:ercavano.dl 1ass1c;riir:ﬂtg
ia si i ri alleati tramite la supe
roptia sicurezza e quella dei prop ' . ior]
iﬁliliare della NATO sul Patto di Varsavia, e l’Umotne S'Owﬁmg
cercava di garantire la propria sicurezza de‘ %uella ide;uﬂ;olN Z Te?)

i joritd militar Patto di Varsavia .
tramite la superioritd militare de ‘ . . A’
Inutile dire che un successo simultaneo di entrambi erad1mpo£s£selt111£e e

i i ee :
di conseguenza la corsa agli armamenti prosegui coin. u
— Inflazione mondiale, poiché le spese militari fanno au-

P . {beni
mentare il reddito disponibile senza un parallelo 1ncre1:i1elrito dilh l;zza
e dei setvizi acquistabili e senza generare un aumento della tic

reale che alimenti il gettito fiscale.

? «Se desideri la pace, preparati alla guerral»
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~ La crescente minaccia di un’aggressione “preventiva” da
parte della potenza timorosa di perdere la supetiorita strategica, o di
un errore di calcolo sulle intenzioni dell'avversario, come nel caso di
uno sbaglio dei radar. Questo fatto indebolisce, piuttosto che raf-

forzare, la sicurezza di entrambe le superpotenze ¢ dei loro alleati.

Tagli alle spese militari, anche drastici, dovrebbero risultare
accettabili nell’ambito dei negoziati sul disarmo tra le due superpo-
tenze. E probabile comunque che, se lasciati alla tesponsability degli
addetti militari, tali tagli vengano rimandati o addirittura esclusi.® II
passaggio da una corsa agli armamenti peticolosa e inflazionistica a
una gara per il disatmo potrebbe essere realizzato anche unilateral-
mente all’inizio, da una qualsiasi delle due superpotenze senza alcun
pericolo per la propria sicurezza, Un rapporto del comitato del
Massachusetts Institute of Technology al presidente Reagan, (giugno
1987), giungeva alla conclusione che «entrambe le superpotenze
potrebbero realizzare il proprio obiettive di detertenza strategica
limitando al minimo il proprio assenale nucleare ... poiché un attacco
agli Stati Uniti limitato a un centesimo del potenziale armamento
sovietico potrebbe annientare per decenni I'economia americana ...
I"'Unione Sovietica risulta ancora pitt vulnerabiles.’

Questo implica che ognuna delle due superpotenze potrebbe
ridurre unilateralmente il proptio arsenale nucleare petfino del 99% —
in pratica di almeno il 50-90% — ¢ sperare che I'avversaria la segua.

B. La pace russo-americana?

La Rivoluzione di Gorbaciov dovrebbe finalmente inaugurare
una nuova era di pace e di cooperazione, permettendo eliminazione
degli sprechi in spese militari per centinaia di miliardi di dollari
annui, e permettendo sia la tiduzione della spesa globale a livelli non
inflazionistici, sia un sostanziale incremento delle risosse destinate al
finanziamento di investimenti produttivi, soprattutto nei paesi meno
dotati di capitali nel Terzo Mondo.

Le iraplicazioni di tale rivoluzione sulla riforma monetaria inter-
nazionale sono state esposte chiaramente e concretamente nelle rivo-
luzionarie dichiarazioni del delegato dell' USSR Iustitute of World

# Come ha ragionevolmente spiegato Alva Myrdal in numerose pubblicazioni.,
? International Herald Tribune, June 22 1987
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Economics, D. V. Smyslov, alla tavola roton'da est-ovest della gonfer-
ence on the Future of the Global Economic and ?Jonerary ysient,
tenutasi a Szirak (Ungheria) il 28-29 agosto 1988, ;

" In sintesi nel suo intervento Smyslov ha ritirato la prealze lfante
richiesta sovietica di un ritorno all’oro, e.ha affermato qhe 1a inea
d’azione della nuova amministrazione consiste nel perseguire la P1en§
pattecipazione sovietica nelle istituzioni monetarie, f1nan-z1ar11e e]L X
economiche mondiali, come il Fondo Mogeta{l(.) Internaztti)na‘e],ab
Banca Mondiale, il GATT, ecc. Quefsto riavvicinamento dovrebbe
essere accompagnato dalle basilari nforme. del sistema rlnonetefrlo
internazionale da tempo sostenute da me, lnlpiarticolare. a ‘sostltu~
zione del dollaro con una vera e propria unitd monetaria interna-
Zlonallzéltre P'URSS si & mostrata disponibi}e. a uti]jzza're 1’3(:5 in
alternativa ai DSP, soprattutto se I’f)pposmone degh Stati dmﬁ
continuasse a titardare le riforme auspicate dalla maggior parte deg
altri paesi, e in particolare dalla Comu’mta Ellropela. e Gon.

Queste proposte sono incluse nell auspicio de Pr;j; en o
baciov per una “Casa Comune FEuropea”, capace d1 : ziona edal-

sistema stabilizzatore,” e di espande're la Comunita %opga t
I’ Atlantico agli Urali, cosl come previsto da}l p.re51dented' “evﬂlau f(.)

11 presidente Delors ha, invece, suggerito il nome di ‘?(%isa

Furopeo” per la futura associazione tra una Casa ]:?.ussia:1 e una Casa
Comunitaria Furopea”, che dovrebbe. ovvlam.enste includere anche g
ex stati satelliti del defunto Patto di Varsavia.

I, L’internazionalizzazione dell’Exchange Standard

Ho insistito per oltre trent’anni sugli ovvi connotati di 1;2
sistema monetario internazionale r.azi.onale, s.ostanzl'almegted accoda
nel messaggio finale della Compus‘smn.e.del Ven_tl presie uitr?istri
Jetemy Morse, dopo dieci anni di dibattiti e negoziati tra i m

¢ Edite da M. Szaso-PoLrstczl, con introduzionf: di R(l)lsgg Triffin, Institute for .

E ics dell’Accademia Ungherese delle Scienze, 1990. ‘ _—

Wor}flA]li::;il:gc]lgsi timori degli europei riguardo a un predominio della Germania riuni

ﬂCﬂtﬂa- Vedi il rapporto della Commissione Delors al Parlamento Europeo, Strasburgo,.
17-18 gennaioc 1989, p. 18. .
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finanziari, i governatori delle banche centrali ¢ i loro consiglieri eco-
nomici,”

Le riserve monetarie internazionali dovrebbero essere. detenute
esclusivamente — eccetto limitati ammontari riguardanti capitali circo-
lanti — nella forma di International Reserve Deposizs (IRD) presso il
FMI, piuttosto che in Oro, Valute nazionali, Diritti speciali di pre-
lievo e Posizioni di riserva sul FMI, come avviene oggi.

In questo modo i trasferimenti di IRD diverrebbeto Punico canale
altraverso cui le banche centrali regolano i disavanzi o gli avanzi di conto
corrente o capitale di bilancia dei pagamenti; i FMI divetrebbe la
camera di compensazione per i regolamenti internazionali, tramite la
quale i disavanzi e gli avanzi bilaterali si cancellano, lasciando ammontari
assal piir limitati di avanzi o disavanzi multilaterali netti da finanziare
tramite guadagni o perdite nelle risetve di IRD, ' o

Gli istituti da cui si sono gradualmente sviluppate nel corso del
XIX secolo le moderne banche centrali erano anch’essi camere di
compensazione. Ci possiamo attendere, percid, che il FMI sperimenti
un’analoga evoluzione da camera di compensazione mondiale a banca
centrale mondiale?

La risposta & affermativa per quanto riguarda la funzione di
ctedito, incluse la famosa figura del “prestatore di ultima istanza”, che
¢ una delle funzioni principali di una banca centrale, L'universale
accettazione degli IRD permetterebbe al FMI di assicurare un credito
illimitato ai propri paesi membti. Ritengo tuttavia necessario ga-
rantire 1 paesi potenzialmente in avanzo contro possibili politiche
inflazionistiche del FMI, introducendo nel suo statuto una clausola
che [imiti Iespansione dei suoi prestiti e degli investimenti di porta-
foglio a un certo tasso di crescita annuo, ad esempio il 3-5%,

I critici troppo severi cosi come gli ammiratori troppo entusiasti
hanno spesso frainteso la mia proposta di una stanza di compensa-
zione, confondendola con una banca centrale mondiale, e sono stato
costretto a correggerli ripetutamente sottolineando che consideravo
assal prematura I'idea che una tale istituzione potesse svolgere anche
la terza funzione fondamentale di una banca centrale, ciog creare una
valuta mondiale, o almeno garantire una stabilita duratura dei tassi di
cambio tra le valute nazionali di tutti i paesi membri,1¢

* Vedi International Monetary Reform, Documents of the Committe of Twenty,
International Monetary Fund, 1974,

Y Vedi, ad esempio, la mia tisposta al Sen. Paul H. Douglas, Chairman, Joint
Economic Committee, in Macmillan booldet Hearings, Joint Economic Committee of
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11 gia menzionato tasso di crescita delle ris'erve v?lfltallrie- del 3-5%
dovrebbe, di norma, prevenite lo sviluppo di cogdxz'mm inflazioni-
stiche e di problemi disinflattivi tipici fiel vecchio sistema aureo ¢
dell’attuale sistema cattaceo dei cambi.. Tale tasso di ‘rlfen.men;-‘o
dovrebbe, comungue, essere riveduto in circostanze ?ccezmnah quit1 1i
ad esempio, le due esplosioni dei prezzi petroliferi del 1973 e de
1979‘ P . P .

Le riforme monetaric mondiali sinteticamente fiescr%tte garanti-
rebbero gli interessi economici di lungo periodo d.egh Stati Uniti ¢ de%
resto del mondo, ma sono tenacemente osteggiate @ da}} potenti
politici americani, che beneficiano del “b1zz;;1‘rro. pr1v11eg1f) , denim?
ciato dal presidente De Gaulle, di eludere il ricorso a impopo }alm
prelievi fiscali o a riduzioni di spese .nelle loro manovxe.e(;cimf)mm e
¢ (b) dai gruppi d’interesse priva.tl che ottengono pro1 tti ‘graz(lifi:
all’egemonia del dollaro nell’invest.l_m(?n'to delle'nser've valutarie e
altri fondi operativi per le transazioni mtemam.o,n.all. .

La ripresa dei negoziati sulle fondamet}tah' rl.formf: d‘e¥ slslte&ma
monetario internazionale, considerate urgenti e irtinunciabili da 0-
mitato dei Venti sedici anni fa, continua a essere ac?antona.ta nei
vertici delle maggiori potenze finanziarie. L.atter}mqne ¢ stata 1nveclef
centrata per lungo tempo sul problema dei tassi c;i1 cambio, con gli
Stati Uniti sempre pronti a chiedere il sostegno de% partners c.ommef-
ciali nella difesa del cambio del dollaro que'mdo‘ desldefrano e'iifltarned a;
svalutazione, senza rinunciare alla possibilita di favorire la caduta 1e
cambio auspicabile per ridurre il disavanz_o- estero o per c‘onteipered ?
spinte protezionistiche dei grandi' gruppi 1ndustr1.al1 nazionali eil e
sindacati, spaventati dal rischio di fallimento e.dlsoccupazmne. .

T, interesse degli altri paesi facili:care e sumolarc_a la ?z}rtemga-
zione degli Stati Uniti alla riforma del sistema monetatio, utxhzzafl i),
come suggetisce un vecchio detto ameticano, «sia il bastone, sia la
carota»: la “carota”, attuando le proprie rlforme‘m modo da contri-
buire alla soluzione del problema del dollaro e riducendo allo stesso

the 87th Congress on “International Monetary Position and Policy of ththrIléted Sts;iasn
(Washington, October 28, 1959), e il mio articolo “A Tardy AquPsy of t eB eynes 3
for an International Clearing Union: its Merits and Drawbacks” in ALaN BARRERE, ed.,
K ian Economic Policies, Macmillan, 1990.

f—‘yﬂﬁ’?%Edi ad esempio, ii discorso del 24 marzo 1987 del. governatore del Federal
Reserve Bom:d M. Robert Heller, che sottolinea come «intere industrie sono sc.01‘1inpars.e
negli Stati Uniti durante il periodo di apprezzamento del dollaro, mente nuove in usg;:ﬁe
80NO state create nei paesi con valuta deboles, K il caso della nuova industria automobili-
stica giapponese,
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tempo per quanto possibile la propria dipendenza dalle Auttuazioni
della valuta ameticana; il “bastone”, negando agli Stati Uniti il “biz-
zarro privilegio” di finanziare la continuazione di politiche dannose
sotto tutti gli aspetti.

I paesi della Comunita Europea sono, come spiegato nella se-

zione 1V, i migliori candidati a questo ruolo di leadership degli accordi
regionali,

IV. La cooperazione monetaria regionale

A. La sua utilita come complemento ally cooperazione mondiale

La cooperazione monetaria regionale non dovrebbe esscre ri-
tenuta un sostituto temporaneo della cooperazione mondiale, nel-
Pattesa di una completa partecipazione degli Stati Uniti, Dovrebbe
invece integrare permanentemente la cooperazione mondiale sfrut-
tando al massimo tutte le opportunita di mutug intesa e gli accordi
negoziabili solo tra paesi strettamente interdipendenti, uniti da tradi-
zionj comuni o costretti dalla storia ad accettare l'egemonia di un
potente vicino,

L’attuale sistema mondiale politico, militare, economico, finan-
ziario e monetario di tipo oligocenttico & tutt’altro che il migliore
possibile. Andrebbe modificato tramite riforme, ma dobbiamo essere
consapevoli che non si giungera mai alla sua completa scomparsa. In
campo monetario, cosi come negli altri settori, i poteri non do-
vrebbero essere tutti concentrati al vertice, benst distribuiti tra il
centro ¢ i vari gruppi e sottogruppi, cosi come avviene, anche in paesi
8 struttura relativamente omogenea, tra province, cantoni, contee,
dipartimenti, municipalita, ecc.

11 FMI dovrebbe dedicare le proprie limitate risorse di tempo e
competenze alla soluzione di problemi insolubili a un livello piu
basso, lasciando ad esempio che il Fondo Monetario Europeo (FME)
si occupi dei regolamenti tra Francia e Germania, il' Council for
Mutual Economic Assistance (CMEA) di quelli tra Ungheria ¢ Ro-
mania, e simili organismi continentali e subcontinentali in Asia, Africa
e nel Pacifico di quelli tra i propri paesi membri.
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Un tale decentramento del defunto sistema di Bretton W(?ods
potrebbe conttibuire a risvegliare I'interesse per la coopetazione
monetatia mondiale di molti paesi del Terzo Mondo cosi come dei
paesi dell’Est non ancora membyi del Fondo,

B. La Comunita Europea
1. I primi venti anni (1958-1978): la paralisi della spinta europea

Paradossalmente i primi venti anni di vita della Cqmumta furon'o
carattetizzati da un enorme arretramento 1'1e11a cooperazione el}ll%le?ana
curopea. Il Regno Unito era dell'idea che il successo stesso d : mo?f
Europea dei Pagamenti dovesse portare E'lﬂ.a. c\onc%uslone di c&g;st ?;pet—
mento a favore di un ritorno alla convert%blhta a livello mon ]i e, basa al?
come gid in passato soprattutto sulla ster]fma e su% dollaro ]clgua‘ prclinclp 1
strumenti di regolamento ealdi ﬂs:lw“:i 1ﬁtcrt;az]1j(r>11;ale, eliminando co

"unitd di conto europea quale rivale della stetlina.
lumti’%lnfgnéo]iutopia dfali Pagamenti fu sostitvita ds'iﬂ’{kccordo Mope-
tario Europeo nell’ambito del quale mo}te transazioni compensative
furono restituite al metcato privato, e il fm.anmamento automatico
parziale dei disavanzi di bilancia intl;a:europel.da patte dilﬂ paesi idr;
avanzo fu sospeso. La cooperazione ufficiale consisteva essenmh mente‘a]j
consultazioni internazionali ufficiali, cooperazione tra le baqc e centr 1
tramite il Fondo Monetario Internazionale, il Gruppo c_lel Ddiiecl Zj a
Banca dei Regolamentt Intetnazi%nali (BEI), e accordi di linee di credito
i i la Federal Reserve System. '
bllate{]a;l dc:c?so progresso verso l’uniqne monet'aria europea era a‘t;eﬁ’(xin
occasione del primo vettice dei capi di stato e d;l governo, tenutost sl ta
nel dicembre 1969. Jean Monnet, “Padre dell’'Furopa”, aveva conzﬁn o
Willy Brandt a convocare la riunione pet ptocedere alla Ereazlllone trl;lﬁ
Fondo Furopeo delle Risetve, nell’ambito del quale 1.'3. amc1 e centra
satebbero state tenute a4 mantenere una quota prestab'ﬂlta delle prcépi:le
riserve internazionali: il 20% all'inizio, che doveva poi crescere g.ra1 3u -
mente fino al 100% con il completamento dell’unione monetaria.

12 Yedi le pubblicazione di J.P. Asrariams e C. LAMINFUR-TOUWSEN su
The Eu:ci;g;n} h%fc%‘?r,;c&gices, 1950-1980, che riptoduce .il loro ariicolo dell’aprile 1981
sui Cabiers de la Faculté des Sciences Economiques et Sociales de Namur. ol

¥ Ho afutato io stesso Jean Monnet a preparare la Fiqcumentazilotéitz neces:afiesco
cancelliere Brandt, in quanto né la Bundesbank né il ministeto delle nannzeM;:nnet"
erano disposti a fornirla. Vedi la mia “Note sur ma collaboration avec _Ieral,Eumpe A
in Témoignages & la mémoirve de Jean Monnet, Fondation Jean Monnet pou A
novembre 1989, pp. 529-334, particolarmente p. 532,
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La proposta, setnplice e di facile realizzazione, fu sfortunata-
mente sostituita da un piano pit ambizioso dj completa “unjone
monetaria”, soggetta tuttavia a misure preliminari e transitorie della
durata di dieci anni, i cui obfettivi sono espressi nel piano Werner del
1970: la graduale eliminazione dej matgini di fluttuazione e la stabi-
lizzazione de facto dei cambi,

Vent! anni sono trascorsi senza che

questo processo sia stato
portato a conclusione,

2. La ripresa dei negoziati europei: Copenaghen, 1978

La ripresa del cammino verso Punione monetatia europea pud
essere individuata nell’assemblea del FMT tenutasi a Copenaghen nel
1978, ed & stata merito soprattutto di tre statisti e dei loro consiglieri
econormici: Roy Jenkins (assistito da Michael Emerson) per 1a Co-
munitd Furopea, Helmut Schmids (e Horst Schulmann) per la Ger-
mania ¢ Valéry Giscard d’Estaing (e Bernard Clappier) per la
Francia.* La loro intesa intellettuale portd con incredibile rapidita

all’adozione del Sistema Monetario Europeo (SME) nel marzo del
1979,

3. 1l Sistema Monetario Eurepeo: 1979-1990

Lo SME ha due obiettivi di fondo:
cambio reali tra le valute facent] patte
appropriato riallineamento dei tassi nomin
sard possibile eliminare sostanzialmente
i diversi paesi; secondo,
zionali, rendendo possibil
tassi di cambio nominali.

ptimo, stabilizzare i tassi di
del sistema, attraverso un
ali, almeno fin quando non
differenziali ’inflazione tra
ridurte al minimo i tassi d’inflazione na-
e anche il mantenimento della stabilita dei

Y1 precedente direttore generale del FMI, Jean-Paul Schweitzer, deve essere
inoltre ricordato per !a sua coraggiosa denuncia, all’assemblea del Fondo del 1970, sugli
effett inflattivi generati dall’accumulazione di dollari presso le banche centrali, e le sue
audaci asserzioni sulla «necessity per gli Stati Uniti di riequilibrare la propria bilancia dei
bagamenti con attivita di tiserva primatie .., [e] di contribuite a un generale riallinea-
toento delle valute ... suggerendo [in pratical una svalutazione del dollaros. (M. pr
Vries, The International Mownetary Fund 197 -1978, Vol. 11, p. 1003),
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Un segnale di successo & dato dal fatto che in (i?casloge c\h cig?;
ialli rtenenti allo SME 'accordo & sta
riallineamento tra le valute appartens 1l  Laccordo & stat
i i I'ambito di brevi incontti di fine ana,
raggiunto rapidamente, nel vi incontri. ‘ 1,
e fl%e tali riallineamenti si sono sempre pitr ridotti di numero e di i
ortanza. o ‘ . o
d Per i sette paesi che costituiscono il nucleo del sistema, i tattsi;
medi di inflazione, misurati dagli indici del cos_t(z della vit;t_} ;on?n : 1-20
iedi i i primi quatiro anni (marzo -
mpi e differenti durante i pr quat ini (ma ' .
i%?}) ma si sono notevolmente ridotti negli ul(;n}n STtK‘: 2)111:1;2 éiegtz;)
2 A ]
do a un quinto dei valori
1983 - marzo 1990) scenden. . LR
funti d’inflazione olandese € a un te
mente raggiunti dal tasso un terko di quelio
itali i he la percentuale di riallin
italiano. Di conseguenza anc : , d neamento
i i inali nei confronti dell’ECU & scesa ,
annuo dei tassi nominali ne ; U ¢ sce
della Germania e dei Paesi Bassi e a —1,12.% dell’Tialia fino a +3,34%
della Germania ¢ —4,30% dell'Ttalia (vedi ‘tabella.‘l). ‘ .
Questo processo di stabilizzazione dei Camb’l e dei IZIrGIZZIIK ec -
trasta con gli scarsi risultati ottenuti per %uest as;Eettodi zpprezgza
i i Stati Uniti il passaggio da una fase -
nito e dagli Stati Uniti, e con i . ( ' e
Eento a ul%a di deprezzamento del cambio della sterlina e in parti
colare del dollaro. .
CcﬂarOggi & opinione comune che lo SME abbia aVato successo, forsle
anche al di 12 delle aspettative dei suoi pit COI&Ymu a{)siser;:(())érl,s t’;]:i
i i iale di un sistema di cambi, ¢ .
I'adempiete la funzione essenzia ' i, cloé stabl
i i tassi di i li all'interno della Comunita Europ .
lizzare 1 tassi di cambio rea ‘ ] : nith Buropea a
livelli di competitivitd consoni ad adeguati movimenti 51.1 capitali da
paesi pitt sviluppati verso quelli meno dotat.i ‘d1 cap11t'a‘1.. o
Questo dovrebbe essere sufficiente a mitigare gli inizial nort
che indussero le banche centrali di alcutlu paesi colclluﬁ}ltaf(l;nlen nlljone-
i al completamento dell’'un .
colare la Bundesbank, a oppors | ionc mone:
ia, I i bbe potuto forzare i paesi
taria, in quanto tale sistema avrebbe At i 4ivo a
finar;ziarf:1 quei paesi incapaci di evitare eccessivi o persistenti disa
nzi di bilancia dei pagamenti. - . . ‘
v Poiché questi timori si sono dimostrati d<.:1 tuttlo 1n§oncclial§2
risparmio qui al lettore la descrizione delledco(rinpllc'ate ¢ aui;(; ;iz ;are
i iti bi ali in modo da evitare, m
SME che regolano i crediti bilater : itare, minimlzzare
ici i rialli i dei cambi. Non si & mai dimos
o posticipare i riallineamenti dei cambi. N . mos
negessarig il ricorso all’“Assistenza finanziaria aﬂn{?scho termn;le)bfi:g:l
\ . 1 . . cono "
“Sostegno obbligatorio di breve termine”. Solo ost gt Pt
torio di brevissimo termine” & stato ut111zzaifo, per .amman a gni
ficanti - difficilmente supetioti ai due miliardi di ECU — e ve
mente restituiti ogni volta.
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fatto Quels.to' ¢ dovuto, tuttavia, al fatto che i paesi membri hanno S
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a 4 [ . [¥]
cho & entra’t per IUH. periodo iniziale, e con Pesclusione della sterlina S %% 25 99 58I 2RES ¥R%R
o ata nel sistema solq nel-novembre 1990). = B| mw 9 dAd RegN Joay
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Inoltre, evitando il rischio di cambio, divertebbero la pitr appropriata
forma di investimento per le federal reserve banks, le banche commer-
ciali e gli investitori privati curopei, e compotterebbero un onere in
intetessi minore di quello detivante dalle attuali Ppassivita in dollari.
In secondo luogo, le autorita monetarie eutopee dovrebbero
accettare il fatto che gli Stati Uniti non possono eliminare i propri
disavanzi interno ed estero nel brevissimo termine, Esse dovrebbero
percid garantire di detenere un certo quantitativo di consols nei
prossimi due o tre anni, incoraggiando le altre organizzazioni interna-
zionali {incluso il FMI), le imprese e gli investitori privati a fare
altrettanto, fintanto che le autorita americane fossero impegnate in un
programma di rientro dal disavanzo preliminarmente concordato.

2. I tre stadi del Piano Delors

Per quanto riguarda la Comunita Europea, il Piano Delors,
approvato dal Consiglio curopeo durante lincontro di Dublino del 25
e 26 luglio 1990, prevede tre stadi.

Nella prima fase verra promossa una maggiore convergenza delle
politiche economiche e monetarie dei paesi membri, accompagnata da
un pit rigoroso coordinamento tra le diverse autoriti politiche, I
tilevante a questo riguardo la nomina (agosto 1990) da parte del
Comitato dei governatori delle banche centfali di un gruppo di sei
esperti per formare il nucleo del servizio studi della futura banca
centrale europea.

La seconda fase, programmata con minori dettagli, dovrebbe
consistere essenzialmente nella fondazione di una banca centrale
curopea di tipo federale, ispirata ai modelli tedesco e americano, e
incaricata di promuovere I'nso dell’ECU, sia come “valuta parallela”
alternativa al dollaro nei regolamenti internazionali, sia come alter-
nativa alle attuali valute nazionali nelle transazion; interne,

Dalle dichiarazioni di molti Jeaders politici — come la signora
Thatcher a un estremo e il cancelliere Kohl allaltro — & stato subito
chiaro che un gruppo di paesi & deciso a procedere molto rapida-
' mente in questa direzione, lasciando la porta aperta a coloro che
come il Regno Unito intendessero partecipare in un secondo mo-
mento, ma rifiutando di subire da loro qualsiasi veto.

L'unificazione tedesca ha inoltre accelerato questo processo e lo
ha reso indispensabile per procedere alla creazione di una “Germania
europea” piuttosto che di una “Europa tedesca”,
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Due conferenze intergovernative sono state convocate per di-
scutere gli emendamenti al Trattato necessari alla realizza?{one' del:
I'Unione Economica e Monetaria, che devono essere ratificati da{
parlamenti nazionali ptima della fine del 1992, e per iniziare i lavori
di sviluppo della Comunita in Unione Politica.

3. Una definitiva stabilizzazione dei cambi o una singola valuta
europea?

Gli oppositoti e gli scettici non hanno mai smesso di ricordare le
ovvie difficolta, o addirittura I'impossibilita, di superare un fon'da:
mentale ostacolo: l'avversione dei responsabili politici eﬁﬁnanzian
nazionali ad accettare I'unificazione di poteri sovtani impli(flta nell ar-
monizzazione delle politiche fiscali e monetarie che & indispensabile
alla stabilizzazione dei cambi, o ‘

Ben quindici riallineamenti dei cambi sono stati ritenuti ne-
cessari nei dodici anni di funzionamento dello SME (marzlo 1979 :
marzo 1991) per ristabilire un sufficiente eqyilibri-o nellle l?llaanE de{
pagamenti, al fine di evitare eccessivi o persistenti flussi di fondi dai
paesi in attivo verso i paesi in disavanzo e, di conseguenza, un tasso
medio d’'inflazione inaccettabile per i primi. o

La Germania rifiuta giustamente di correre il rischio di 'dlvemr.e
la milchless (vacca da mungere) dei partwers comunitari pitt negli-
genti, Essa riconosce che lo SME ha ottenuto un insperato SUCCESSO —
al di 1a delle speranze dei suoi promotori, e contro le previsioni dei
suoi oppositori {quali la Bundesbank) - nel reahzz.are 1'1 p-rlnclpa‘le
obiettivo di un sistema di cambi, cioé stabilizzare i tassi di cambio
reali tra le valute dei paesi partecipanti all’accordo, in CONErasto con le
ampie ed erratiche fluttuazioni delle altre valute, specialmente del
dollaro nei confronti dell’ECU. I nemici dell’ECU, d’altra patte,
sfruttano questo successo per considerarsi soddisfaﬂfi delle. attual{
condizioni e rinunciate all’obiettivo di una stabilizzazione dei cambi
nominali. . o '

Eppure la stabilizzazione dei tassi di cambio nomm.a\]_l sem'bra di
gran lunga piu realistica oggi di quanto non lo fosse agli albori dello

SME. ’ '

La dimensione e la disparitd dei riallineament nei confronti
del’ECU ritenuti necessari durante i dodici anni di funzionamento
dello SME vanno da +13% délla Germania e +9% dei Paesi Bassi a
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—11% del Belgio e Lussemburgo, —12% della Danimarca, —15% della
Francia e —17% dell'Ttalia nel primo quadriennio (marzo 1979 -
marzo 1983), ma nei successivi sette annj (marzo 1983-marzo 1990) si
riducono a +8% di Germania ¢ Paesi Bassi, +5% di Belgio ¢ Lussem-
burgo, +3% della Danimarca, +0,01% della Francia fino a —6%
dell'Irlanda ¢ —8% dell’Ttalia,’s

I paesi maggiormente determinati a procedere verso l'unione
curopea accettano percid oggi come realistica la stabilizzazione dei
cambi implicita nell’unione monetaria,

Molta gente, tuttavia, considera tale stabilizzazione equivalente
alla fusione delle valute nazionali in una singola valuta, In realts, i
vantaggi di una vera e propria fusione sarebbero enormi. In primo
luogo, essa eliminerebbe lo spreco di miliardi di unita di valutg
nazionale impiegati quotidianamente nellg tegolazione delle transa-
zioni tra residenti di diversi paesil.!é Tn secondo luogo, essa permette-
rebbe di stimolare tra il pubblico in generale movimenti stabilizzatori
di capitali dai paesi in attivo a quelli in disavanzo. Oggi si verifica
spesso il contratio, in quanto le sole dichiarazioni di intenti delle
banche centrali e dei governi non riescono a convincere I'opinione
pubblica che le ampie fluttuazioni dei tassi di cambio non sono pid
possibili e nemmeno probahili, La sostituzione delle valute nazionali
con I'ECU darebbe pitr affidabilita a tali dichiarazioni e renderebbe i
movimenti di capitali dipendenti quasi esclusivamente dai differen-
ziali di tassi d’interesse. Alle banche centrali resterebbe cosi il
compito di muovere i tassi ufficiali nellg giusta direzione qualora le
forze di mercato da sole non tiuscissero a farlo, Tn terzo luogo, ma
non meno importante, i promotori dell’Unione politica europea do-
vrebbero necessariamente considerare la valuta unica come un ele-
mento vitale dell'Unione,

I1 ritmo dell’attuale progresso verso lintegrazione monetaria e
politica europea, cost come i suoi successi e { suoi fallimenti, saranno
determinati essenzialmente in futuro, come lo sono stati in passato,
dall’abilita della Francia e dells Germania di guidare il processo
attraverso la cooperazione politica bilaterale e gli accordi istituzionali

Y Ved] Tabella 4.

16 Pari, secondo Pultima stima, a 1319 miliardi di ECU, cioé circa lo 0,5% del PIL
dell'intera Comunita, fino a un massimo dell’1% per gli stati pit piccoli. Ancora pii
significativa & la previsione che la riduzione del rischio di cambio stimolerebbe una
conseguente tiduzione dello 0,5% del tasso di rendimento tichiesto dagli operatoti e
condurrebbe percid a guadagni di prodotto reale che, cumulandosi nel tempo, arrive-
tebbero al 5% del reddito comunitatio,
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ai quali gli aleri paesi comunitari sono it'n.ri:cati' ad aderire mag_mlano a
seconda dei loro progressi, senza possibilita di veto da parte di alcuno
di loro, neppure della Gran Bretagna, o \ . |
Un ptimo passo decisivo in questo dlrez.mne & stato a]tlto ne;l
1963 con l'accordo franco-tedesco tra il presidente De Gm.é e e1
cancelliere Adenauer. Un secondo passo ¢ stato fatto nel 198 ‘ ?‘m de;
firma di due protocolli addizionali che istituivano un Fonslg io
difesa e sicurezza e un Consiglio econofmico e ﬁnanmauoi. . y
Continui progressi sono emers1‘da a].lor‘a durante gli 1nc’our11tr
bimestrali tra il presidente francese e il cance!l_lel"e. tec!esco,de En o (;-
riote accelerazione & attesa in seguito alla riumfllcazmne € ; et-
mania dell’ottobre 1990. Tutti conc-ordano oggi sul fatto che uﬁa
“Germania europea” ¢ la sola alternativa aun Europa tedescaai.ezc tz
la completa Unione economica e monetaria dovrebbe essere realizza

prima del gennaio 1993.

Lonwvain

RoeerT TRIFFIN
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APPENDICE

Confronti con le statistiche americane e del EMI

Le stime sulle tiserve valutarie intetnazionali presentate nelle mie tabelle
differiscono considerevolmente da quelle dell'Tnzernational Financial Statistics.

L La principale differenza riguarda le voci “passivitd di riserva” e “riserve
nette” che non vengono caleolate nell’IFS. Nel mio caso ho ottenuto le riserve
nette allo stesso mado in cui vengono calcolati gli investimenti netti nel Survey
of Current Business del Commerce Department degli Stati Uniti, cioa sottraendo

dalle “Attivitd statunitensi all’estero” le “Attivitd estere (e internazionali) negli
Stati Uniii®,!

2. Anche le mie stime delle attivita di riserva differiscono sostanzialmente
da quelle pubblicate nell’IES:

4) Le riserve lorde, con i titoli aurei valutati al prezzo di mercato e a 35
DSP per oncia, sono identiche alla voce “all countries total reseives” riportata
alle righe 010 dei due penultimi paragrafi delle tavole dell’IFS (cosi come alle
pagine 70 e 71 del 19859 Yearbook), convertite da DSP in dollari. 1a loro
scissione in “oro” e “riserve totali meno oro” (denominate riserve fiductarie neila
mia tabella) differisce sostanzialmente da quella dellIFS (per piu di 3,5 miliardi
di dollari, a 35 DSP I'oncia, ¢ per pit di 40,2 miliardi di dollari al prezzo di
mereato di fine 1989) per il seguente motivo, 1.IFS include stranamente sotto la
voce “valuta estera in milioni di DSP” P'oto detenuto dai paesi comunitari sotto
fortma di swap deposizs presso la BRI (Banca def Regolamenti Intetnazionali) e
ptesso il FECOM (Fondo Euvropeo di Coopetazione Monetatia), valutati a
prezzi contrattuali vicini ai preszi di metcato, e la cui proprieta legale e il cui
rischio di cambio tiguardano ogni paese separatamente,
1t valore globale di quest’oto, misurato in DSP, & riportato nei patagrafi
finali delle tabelle sull’oro dell’IFS (alle pagine 66 e 67 del 1989 Yearbook), ma

! Le stime delle risetve nette statunitensi contenute nella mia tabella differiscono,
tuttavia, da quelle del Survey per una serie di motivi:

4) le attivitd in oro sono valutate a prezzo di metcato, pinttosto che alla paritd
ufficiale che risulta irrilevante in quanto il dollato non & pit: convertibile in oro;
b) le “discrepanze statistiche”, formalmente indicate come “ertori ed omissioni”,

sono considerate “passivita non registrate”, come & stato fatto fino al 1900, e dal 1984 in
pol nelle pubblicazioni del Federgl Reserve Bulletin,

¢) le “passivity ufficiali verso Pestero” della mia tabella includono anche la parte
detenuta indirettamente dalle hanche centrali straniere attraverso filiali estere delle

banche ameticane, che nel Survey vengono considerate come passivitd presso banche
estere,
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la loro suddivisione regionale & riportata solo a 35 DS,I? pet oncia, e non al
prezzo di mercato, nelle tabelle e sulle “Total Resetves” dell'IFS. -
Nella mia tabella il loro valore & calcolato:

- a 33 dollari per oncia, sottraendo dalle tabelle delle “Total I%esewe's”
dellIFS le mie stime delle “Riserve totali meno oro”, cotrette come spiegato in
precedenza, ciod escludendo i riporti auret con il FECOM e 1a BRI;

— al prezzo di mercato, moltiplicando il valote a 35 dollari I’Pncia per il
rapporto tra il valore totale delle stime dell’oro dell’IFS al prezzo di mercato ¢
quello a 35 dollarf per oncia.

b Le tabelle dell’IFS usano uniid di misura d.iv.efse, e percilé n;g
additive: i DSP per le attivith fiduciarie, I'oncia per le attivitd auree, e sia CJlt »
DSP per oncia d’oro sia il suo prezzo di mercato per la componente aurea de
IIS(?I‘VIG; tt(;stjlinvece, il dollaro come unita di misur'a uniforme, .sia allo s&:PﬁoS?;
rendete possibile 'aggregazione delle'stixfle' per regione Tlf\:ﬂel stime mon 01a e,r is
perché i regolamenti internazionali, le attivitd ¢ Ie’pass1v1t‘a di riserva son 1:p ! o
pitt denominati in dollati, in quanio l'unith di misura d.e1 .DSP v1ege1usa 1} ole
per le transazioni del TMI che costituiscoqo una guota trrilevante del totale ree
regolamenti e delle riserve. Queste stime in do.llam‘possol?o, comur;que, EiseSia
convettite faclimente in ECU, marchi tedeschl,.(.} in ogoi altra valuta cri ia
ritenuta pitt appropriata del dollate per 1’?.nahs1. delle Vif:e}'ld(tli. monftami fn
quelle partl del mondo in cui la valutazione in dollari & %venu a
significativa che negli anni passati.

Bisogna notare, inoltre, che le carenze delle stime statis.tlch'e QrezzinFaIt.e
nell'IFS e nel Survey vengono riprodotte anche in altre publ.:)lllcazmm ufficiali,
come quelle dell’OCSE, e invalidano percid in parte le analisi e le valutaziond
dei lavori basadi su di esse.

Nota generale sulle tabelle statistiche

L. Tutte le tabelle che seguono (eccetto “Passivitd in lvalluta estera”) sonci
calcolate in base ai pilt tecenti International Financial :S‘tatzstzcs l.f'earbc?o,%s eda'
fascicolo mensile del giugno 1991, avendo corretto U'erronea inclusione dei
tporii aurei ufficiali e della BRI come valuta estera.

2. Tutti i dati sono espressi in miliardi di dollar! (con una cifFa decu'm.lle),
essendo divenuti frrilevanti i valori in DSP delI’Intemati?nal Financial Statz.st\zcsds}
causa dell’inadeguatewsa dell’attuale deﬁni‘zi‘one dl. ]?SP quglc;l umt:. \ 1
misura, essenzialmente basata sull'ultima definizione ufficiale del dollaro statu
nitense, ora non piit convertibile in oto o valute estere.
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Note bibliografiche

Bacenor W., Lombard Street; introdu-
zione di Giuseppe Berta, “Saggi di
Economia” della Cassa di Ri-
sparmio di Totino, 1986.

TrorwroN H., Indagine sulla natura e
sugli effetti del credito cartolare in
Gran Bretagna; introduzione di
Pietluigi Ciocea e Valeria Sannucci,
“Saggi di Economia” della Cassa di
Risparmio di Torino, 1990,

Con la recente pubblicazione di
Lombard Street dl Walter Bagehot e di
Indagine sulla natura e sugli effetti del
credito cartolare in Gran Bretagna di
Henry Thornton diventano accessibili
al pubblico italiano due classici della
letteratura economica finora relativa-
mente dimenticati, nonostante 'inte-
resse dell’opera e I'enorme influenza
esercitata nel passato.! Lombard Street
di ‘Walter Bagehot ha sanzionato, con
la sua pubblicazione nel 1873, I'assun-
wione da parte della Banca d'Inghil-
terra del ruolo di regolatrice del si-
stema internazionale del pagamenti

V] “Saggi di economia” pubblicati dalla
Cassa di Risparmio di Totino si aprono
con la dichiarazione da parte dei curatori
del lodevole criterio che guida le scelte
editoriali: portare a conoscenza di un
ampio pubblice classici della letteratura
economica che finotra erano timasti difficil-
mente accessibili al lettore italiano. Certa-
mente queste prime due scelte non smenti-
scono le intenziond,

Maneta e Credito, n, 176, dicembre 1991,

basato sul Gold Standard e ha codi-
ficato le regole che ne guiderapno il
comportamento nel successivi cin-
quant’anni. Indagine sulla natura e
sugli effetti del credito cartolare in Gran
Bretagna (An Enquiry into the Nature
and Effects of the Paper Credit of Great
Britain) di Henry Thotnton, scritto
nel 1802, contiene la prima esposi-
zione sistematica delle conseguenze
economiche di una contrazione o
espansione monetaria, e ha costltuito
il testo con cui si sono dovuil con-
frontare tutti i partecipanti al dibattito
bullionista che ha aperto le contro-
versie monetarie del secolo scorso.
Nonostante perd che ["opera fosse de-
bitamente citata e ricotdata in tutti i
manuali di storia del pensiero eco-
nomico, finora non era mal stata tra-
dotta in italiano. Lo & ora per la prima
volta, in modo molto gradevole (e
percid sono perdonabili alcune impre-
cisioni, come un “mint price” reso in
modo un po’ fuotviante con “costo di
coniazione” a p. 103, o un leggero .
eccesso nell'uso della terminelogia
economica attuale, come un “price of
commodities” tradotto con “livello dei
prezzi” a p. 106). Bagehot invece era
uscito, nella traduzione di Luigi Fi-
naudi ora ripubblicata, solo nel 1905
nefla Biblioteca dell’Economista.

Ma vi & un altto elemento che ac-
comung le due opere, al di 13 della
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fama passata ¢ della relativa dimenti-
canza nel presente, ¢ che ne rende
interessante la tiproposta oggi, in
questi tempi di riflessione sulle virt
di un’economia di mercato. Come ci
fanno notare anche i due curatori del-
Popera di Thornton, Pierluigi Ciocca
e Valeria Sannucci, Paper Credit e
Lontbard Sireet rappresentano I'inizio
¢ la fine di un processo di apprendi-
mento dei rischi che corre un mercato
monetatio e finanziario guidato solo
dall’interesse individuale e dall’istinto
di sopravvivenza def singoli parteci-
panti. Allinizio del processo la Banca
d'Inghilterra & una Compagnia di mer-
canti, responsabile soltanto verso |
propri azionisti, preoccupata di un or-

dinato funzionamento dellu City né -

pilt né meno di qualunque altro ban-
chiere consapevole dei danni che le
ondate di panico e di sfiducia arrecano
allintera business community, Settan-
t'anni ¢ quasi una decina di crisi finan-
zarie dopo, la Banca d’Inghilterra &
una banca centrale, che accetta esplici-
tamente il ruolo di difensore della
sterlina e di prestatore di ultima
istanza ¢ ha una teorla su come adem-
pietlo. In pochi casi come in questo
suona adeguata la descrizione che Po-
lanyi ha ‘tracciato del periodo che
separa le due opere: «mentre da un
lato i mercati si estendevano su tutta
la superficic del globo e la quantita di
merci che in essi circolavano si svi-
luppava in proporzioni incredibili,
d'altro lato una rete di provvedimenti
e misure politiche st integrava in po-
tenti istituzioni destinate a controllare
Pazione del mercato relativamente al
lavoro, alla terra e alla moneta .., la
societa si proteggeva dai pericoli ine-
renti a un sistema di mercati autorego-
lantesi, e questa era una caratteristica
generale della storia dell'epoca» (K.
Polanyi, La grande trasformazione, Fi-
naudi, Torino: 1974, p. 98).

E interessante notare che dalle

opere di Thornton e Bagehot risulta
come la creazione delle “potenti istitu-
zioni” precedesse sempre P'elabora-
zione di una teoria adeguata a gui-
darne il comportamento, e avvenisse
sempre dopo che si erano manifestati i
problemi che Pistituzione doveva cor-
reggere, Gig ai tempi di Thornton il
sistemna finanztatio e dei pagament in-
glese annoverava piiy di una decina di
diversi strumenti di pagamento e
figure di intermediatio, Gli scambi di
materie prime e di prodotti per
Pesportazione tra mercanti e manifat-
turieri erano saldati con lettere di
cambio (bills of exchange), e con bills
pagabili a Londra si svolgeva la
maggior parte del commercio d’ol-
tremare. I bills potcvano essere
scontati nelle province dalle banche
locali che offrivano banconote di
propria emissione. Se invece erano pa-
gabili nella capitale, erano scontati
dalle banche della City in cambio di
banconote della Banca d’Inghilterra
che limitava la propria clientela al go-
verno, ai banchieri e ai mercanti di
maggior calibro. Vi erano intermediari
che spostavano fondi dalle zone ricche
di risparmio del sud alle aree manifat-
turiere del nord, altri che accettando
le cambiali permettevano di ottenere
un tasso di sconto privilegiato, altri
ancora attivi sul mercato dei cambi e
dei titoli di Stato., A differenza di
quello che avveniva sul continente,
Voto come mezzo di pagamento era
gia stato spodestato dalla moneta fidu-
ciatia e, sotto forma di ghinee, di fatto
restava confinato alle transazioni
minori o funzionava da bene rifugio
nei momenti di instabilitd politica.
Oppure era solo lo strumento, uti-
lizato dai mercanti pitt ricchi e pit
scaltrl, per operazioni di arbitraggio
sui mercati internazionall,
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Da Thotnton a Bagehot la City ac-
quista in termini di dimensioni e di
importanza e anche di consapevolezza
del proprio ruolo, come & illustrato
chiaramente nell'introduzione di Giu-
seppe Berta a questa edizione fli
Lombard Street. Guadagna anche in
otpanizzazione, altraverso una specia-
lizzazione delle funzioni, favorita da
alcuni atti legislativi, che la potta ad
assumere la struttura cost dettagliata-
mente descritta da Bagehot e che man-
terrd inalterata fino alla prima guerra
mondiale, pet tutt! gli anni del trionfo
del Gold Standard. Frano definitiva-
mente scomparsi 1 mercanti—banchie%-i,
che trafficavano indifferentemente in
titoli, cambi e merci, Il diritto di
emettere banconote, che di fatto gia
alla fine del settecento cra a Londra
monopolic della Banca d’InghiIte_rra,
era stato progressivamente scoraggiato
¢ limitato, Erano quasi sparite anchef
le banche private, come quella di
Thotnton stesso, che operavano sul
capitale personale e sulla fama di cor-
rettezza dei propri socl. Al loto posto
si andavano affermando le anonime
joint stock banks e avevano fatto_ 1?.
loro comparsa anche le piime societd
finanziarie, impegnate nella costru-
zione delle ferrovie e nelle grandi
opere pubbliche. Il bill or Londor
continuava a essere il mezzo di paga-
mento privileglato nel commercio in-
terno e semptre di piti in quello inter-
nazionale, anche tra paesi tetzi, ma le
banche della City avevane preferito
lasciare Pattivitd dello sconto a inter-
mediari specializzati, le discount
bouses, a cui affidavano ingenti de-
positi a vista in cambio di una buona
remunerazione.

Tuttavia restava, caratteristica per-
manente del sistema finanziario in-
glese in wutto il secolo scotso, la con-
centrazione della riserva nella sola
Banca d'Inghilterra e la fragilita della

piramide del credito. La ricchezza‘e
I'articolazione del mercato monetario
e finanziario, «la massima combina-
zione di potenza economica e di sensi-
bilitd economica che mai si siano
vedute al mondo» per ditla con Ba-
gehot (p. 4}, st erano sviluppate spon-
tancamente, sehza elaborare strumenti
di autodifesa. La concotrrenza, che
conttaeva i margini di profitto dell'in-
termediazione, imponeva di limitare le
scorte liquide al minimo indispen-
sabile per le transazioni correnti. Irf
una situazlone di questo tipo, in cul
ognuno confidava sulla liquidit.é dei
propri debitori, non era al sicuro
nemmeno il banchiere pitt prudente e
abile in quell’arte di scegliersi la
clientela che suscitava 'ammirazione
di Thornton: «la valutazione del
metito di credito di innumerevoli indi-
vidui impegnatl nell’attivitda commer-
clale & divenuta una scienza, Ed & al
livello raggiunto da questa scienza in
Gran Bretagna che dobbiamo in non
piccola misura [a flotiderza del nostro
commercio interno, la fama di cui
godono all’estero i nostri metcanti, la
preferenza che viene loro 'accordata
rispetto ai commercianti di tutte le
altte nazioni» (p. 89).

Bastava dunque un cambiamento
nel clima di fiducia, il fallimento di un
agente che non tiusciva a rispetiare le
scadenze dei pagamenti, per provocare
effetti devastanti nella catena del
credito. Vi era sempte un anello
debole che si spezzava alle prime diffi-
colth, Ai tempi di Thornten erano le
banche delle province, che spesso,
adottando politiche dissennate di
sconto nei conftonti anche di titoli di
-dubbia natura, inondavano le aree pe-
riferiche di proprie banconote e non
sapevano cosa fate quando il pubblico
insospettito cominciava a riﬁ'utarle ea
pretendere biglietti della solida Banca
d'Inghilterra. Ai tempi di Bagehot il
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rischio era costituito principalmente
dalle discount bouses, che si dovevano
mantenere in equilibrio nella difficile
situazione di avere tutte le proprie
attivitd a lungo termine e tutte le
proprie passivita a vista. Alcune crisi si
risolvevano con il fallimento degli im-
prudenti. Altre, come il venerdi nero
del 1825 o I'ondata di panico pro-
vocata nel 1866 dal fallimento di
Overend & Gurney, una casa delle pitr
antiche della City, lasciavano vittime
rispettabili sul terreno e provocavano
una deflazione tale da scoraggiare per
mesi Pattivitd commerciale ¢ manifat-
turiers,

La “potente istituzione” che doveva
salvare il paese dalle crisi del mercato
autoregolantesi, la Banca d’Inghil-
terta, gid ai tempi di Thornton di-
sponeva di strumenti, capitale e
credito tali da frenate le oscillazioni
eccessive del mercato monetario, Un
intetesse particolare a salvaguardare il
credito finanziatio ¢ commerciale del
paese le derivavano dallo svolgere la
funzione di banchiere del governo e
dagli speciali privilegi che in cambio
le erano stati accordati, senza perd che
questo ruolo “pubblico” incidesse
sulla sostanza del suo comportamento
e delle sue motivazioni. Come
Thornton osservava: «La ragione per
la quale la Banca concede tanti prestiti
al governo sta chiaramente in una con-
venienza reciproca, oltre che in una
prassi antica. Essa & I'unico prestatore
su larga scala nel paese, il governo &
Punico debitore su scala egualmente
estesa: le due parti, come due com-
metcianti all’ingrosso in una stessa
cittd, di cui Puno sia I'unico grande
compratote, Ialtro 'unico grande ven-
ditore della stessa merce, effettuanc
ovviamente molti dei loro affari 'uno
con l'altro» (p. 33). Sono le circo-
stanze che costringono la Banca ad
assumere, suo malgrado, un ruolo di

banca centrale, inteso sia nella fun-
zione di responsabile della politica

monetaria, sia in quella di prestatore .

di ultima istanza. La rilutranza nei
confronti di una maggiore responsa-
bilita pubblica nasceva non solo da un
contrasto tra il profitto privato e I'in-
teresse generale, che le imponeva di
afutare nei momenti di difficolts i suoi
stessi rivali sul mercato monetario o di
tenere inutilizzata una tiserva supe-
riore a quella di qualunque altra
banca. Detivava anche da confusioni
teotiche e dalla convinzione, a lungo
mantenuta, che garantire la solidita
dell’istituto fosse il massimo con-
tributo che la Banca d’Inghilterra po-
tesse dare alla stabilita del sistema eco-
noinico, La Banca infatti, almeno nella
misura in cuf & possibile identificare
una linea prevalente in mezzo alla va-
rietd delle posizioni dei suoi ditettori,
arrivava ad accettare che la quantita di
moneta dipendesse dalle proprie emis-
sioni, ma per molto tempo non ha
avuto una tcoria sui legami tra
quantitd di moneta e altre variabili
economiche o tra moneta “facile” e
speculazione. T ctiteri per regolare
I'emissione di moneta a cui la Banca
dichiarava di attenersi variavano con
una tale frequenza in tutta la prima
meta del secolo scotso da apparite pitr
che altro come una giustificazione a
posteriori della propria attivita di ban-
chiere del governo e di protagonista
della City: il rispetto della regola era
invocato per mettersi al riparo della
responsabilita di un’attiva gestione
monetatia. Tra le vittime di ogni erisi
finanziatia vi erano sempre anche i
principi teotizzati fino a quel mo-
mento dalla Banca d’Inghilterra, ma
I'adesione a nuove idee non npe al-
terava la sostanza del comportamento.
In questo senso non aveva segnato un
reale mutamento di politica la conver-
sione dalla real bills doctrine, sostenuta
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dai direttori della Banca davanti alle
commissioni patrlamentari in tutto il
petiodo dell'inconvertibilita dl:lrante
le guerre napoleoniche, alle teorie bul:
lioniste professate a pattire dagli anni
venti del secolo scorso, Con la reql
bills doctrine, la Banca limitava Is%
propria responsabilith alla capacita di
identificare, ira i £élls che le erano
presentati per lo sconto, quelli die?ro i
quali vi era un effettiva transazione
commerciale, nella convinzione che le
emission non potevano essere mai ec-
cessive se erano sollecitate dalle le-
gittime esigenze del commercio, Con
il bullionismo nelle sue varie forme,
sul cui principl si hasarono sia le mo-
dalita del titorno alla convertibilita
del 1821 sia l'organizzazione della
Banca stabilita dal Bawk Charter Act
del 1844, la responsabilita di regolare
la quantitd di moneta veniva lasciata
interamente alle decisioni del pub-
blico attravetso il meccanismo della
conversione tra banconote e oro. In
entrambi i casi la Banca continuava
indisturbata nei suoi prestiti al go-
verno e al mercanti, con un’attenzione
verso le proprie emissioni che non era
molto diversa da quella di qualunque
altro banchiere nei confronti delle
proprie passivitd e delle proprie 1i-
serve. Anzi, la delega al mercato € la
stretta adesione a una regola viene
invocata pid volte come giustific?-
zione per il non intervento, anche in
momenti di estrema difficoltd. Come
commentava un anonimo detrattore,
quello che mancava alla Banca non

efa «una regola che ne limitasse la

discrezione, ma la discrezione che li-

mitasse la regola»,

Questo non significava che in tuito

il periodo che va da Thornt}'m a Ba-

gehot la Banca non sentisse una

qualche responsabilita verso Cinteresse

collettivo, Spesso il comportamento

s

pratico & stato migliore del principi

professati «[1 direttori della Banca]
costituiscono un consiglio di commer-
cianti inglesi alla buona, ricchi e giudi-
ziosi ... nessuno potrebbe sperare che
esso possa raggiungere grandi aliezze
nella scienza economica ... un con-
siglio di mercanti onesti e giu_di.z'iom
agird sempre a norma di principii da
Iui ritenud sicuri, ossia 2 norma delle
massime riconosciute vere dal mondo
mercantile nei diversi momenti»
(Lotbard Street p. 99). Quindi anche
se non si poteva chiedere alla Banca
dei primi settant’anpni del secolo
scorso di saper frenare in tempo l(?
ondate speculative o tanto meno di
promuovere politiche di stimo}o ?.H,E‘lt:
tivitd economica, nel momenti di crisi
di liquiditd una qualche forma c:‘li SO~
stegno non era mai mancata, L’1_nter—
vento perd era spesso tardivo, amyava
solo dopo ripetute sollecitazioni d.a
parte del pubblico, e oscillava neIl’ut}—
lizzo i strumenti diversi per discri-
minate tra tuitd quelli che aspiravano a
un afuto: dal razionamento puro e
semplice che respingeva una data per-
centuale di tutte le richieste di acco-
modamento, al razionamento discre-
zionale, all'uso infine del tasso d’intg—
resse, molto tempo dopo che aboli-
zione delle leggi dell’usura nel 1833
ne avevano consentito la liberalizza-
zione.

E un comportamento diverso da
quello che sta Thornton che Bageh9t
hanno in mente per la Banca d'Inghil-
terra. Ma se vi & identitd di vedute tra
i due economist sulla necessita di una
assunzione esplicita di respnnsabilitif
da parte della Banca, i fondamenti
teorici delle argomentazioni e 'inter-
pretazione del ruolo di una banca
centrale sono molto diversi. Per
Thornton la Banca non pud utilizzare
un unico strumento o agtenetsi 4 un
unico criterio. Core ricordano Ciocca
e Sannucci nell’Iniroduzione, la cono-
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scenza che le deriva dall’essere parte
del mercato & la base su cui fondare
un comportamento ampiamente di-
screzionale. Gonoscenza del metcato
non & soltanto saper distinguere i de-
bitori buoni da quelli cattivi, ma inter-
pretave i segnali di preszo e lo stato
delle aspettative, distinguere depresza-
menti del cambio che indicano diffi-
coltd temporanee nella bilancia dei pa-
gamenti rispetto a quelle pit durature,
capire quando il mercato chiede
moneta perché si avvia una fase
espansiva dell’attivitd economica e
quando un’ondata speculativa, gestire
ptudentemente le riserve auree senza
precipitare strette creditizie in mo-
menti di allatme e di panico. Tanta
fiducia da parte di Thornton nelle ca-
pacita ¢ soprattutto nella volonta della
Banca di agire nell’interesse pubblico
era forse eccessivamente ottimista, ma
era del tutto coerente con il suo rigore
morale ¢ con la convinzione che il
benessere economico derivava anche
dalla capacitd di ciascuno di frenare
Pavidita e di adempiere ai propri
doveri verso la collettivitd, Per
Thornton & importante che la Banca
d’Inghilterra non abbia rivali, perché
deve sapere che non pud scaricare su
altri il compito di sopraintendere al
cotretto funzionamento del sistema fi-
nanziatio; allo stesso modo, strumenti
d’intervento ¢ di vigilanza sono ne-
cessari, ma mercanti e banchier!
devono anche sapersi frenare dalle
speculazion! arrischiate ¢ il pubblico
deve esercitare la prudenza nella scelta
dell'istituto a cui affidare le proprie
sostanze o di cui accetta le banconote.
Bagehot non & da meno di
Thornton nella sua conoscenza della
business community anche se non come
membro attivo ma come ossetvatore
in qualita di direttore dell’Ecomomis:.
Dai tempi di Thotaton perd si & tra.
sformata non solo la City, ma anche la

sclenza economica, Il principio che gli
agenti economici agiscono nel perse-
guimento del proprio interesse non &
pitt un modo di rappresentare il com-
portamento individuale, ma & la ga-
ranzia dell’efficienza economica. Per
Bagehot la miglior certezza che la
Banca d’Inghilterra intervenga nei
momenti di crisi di liquiditd non
deriva da un maggior senso del dovere
dei suoi direttori, ma dalla consapevo-
lezza che il fallimento di mercanti e
banchieri significherebbe 1a rovina
della Banca stessa. Tuttavia, pur ve-
dendo 'utilita di una simile istitu-
zione, Bagehot diffida di un potere
d’intervento che resta discrezionale, 11
sistema finanziatio “naturale” per defi-
nizione sarebbe costituito da una mol-
teplicitd di banche: «una repubblica
con molti concortent di dimensione o
dimensioni adatte agli affari, tale & Ia
costituzione di ogni industria lasciata a
se medesima, e cosi pure della indu-
stria bancatia» (p. 40). I vantaggi per
il pubblico che Bagehot vede in un
sistema di free bamking sono molte-
plici: il paese sarebbe libero dai rischi
di una cattiva gestione della riserva
unica, perché ciascuna banca sarebbe
interessata a mantenere un livello ade-
guato di tiserve, su cui si fonderebhe il
proptio credito: il governo potrebbe
scegliete volta per volta di indebitarsi
con chi offre le migliori condizioni. La
fede nei poteri della concorrenza &

tale che Bagehot dimentica anche fe-

nomeni che altrove dimostra di cono-

scere molto bene: come le banche

siano state felici di addossare a un

unico istituto i costi della conserva-

zione della riserva aurea (p. 18); come

il compottamento istintivo agli inizi di

un panico, quando si prevedono diffi-

colta per i propri pagament, sia quello

di stringere il credito e di cercare di
procutarsi liquidita a tutti i costi, aggra-
vando la situazione (p. 35). Nella
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difesa del modello ideale 1z realta
viene dimenticata da Bagehot, ma non
fino al punto da ritenete veramente
realizzabile up sistema alternativo a

‘guello vigente, fondato sul credito

nato dalla consuetudine di molti anni;
«nulla potrebbe persuadere gli inglesi
ad abolire la Banca d'Inghilterta; e se
qualche calamita la spazzasse via, do-
vrebbeto trascorrere alcune genera-
riond prima che la medesima fiducia
potesse essere riposta in qualche cosa
di equivalente» (p. 41). Tutiavia la
discrezionalita della banca centrale,
che per Thotnton andava dalla po-
litica dello sconto all’adesione al
regime di convertibilitd, per Bagehot
si riduce alla discrezionalita nell'uso di
un solo strumento, il tasso d’interesse,
Al tasso d’interesse, in epoca lontana
dalle precccupazioni dell’zdwerse se-
lection, viene affidato il compito di di-
scriminare in tempo di panico tra chi
aiutare e chi lasciar affondare («dmpre-
stiti larghissimi a saggi altissimi sono i
migliori timedi per le peggiori malattie
del mercato monetario» recita la regola
di Bagehot, p. 34). Al tasso d'interesse,
quando si diceva che «um dieci per
cento avtebbe attirato Poro anche dalla
luna», spetta la difesa della stetlina.
Fissare il livello del bank rate e impotlo
al mercato diventa la quasi esclusiva
precccupazione della Banca d'Inghil-
tetra fino alla prima guerra mondiale,
quando la fine del relativo isolamento
che separava i tassi a breve del mercato
monetario dal tassi a lunga renderd
questa politica troppo costosa in
termini di produzione e occupazione.
Comincia dunque con Bagehot quella
che Keynes chiamers la «tivannia del
bank rates: il sacrificio agli obbiettivi
di stabilith monetaria di ogni considera-
zione per i livelli interni di attivita
economica su cui si sono basate per

decenni le fortune del Gold Standard.

Anche in questo senso dunque Ba-
gehot & molto lontano da Thornton, a
cul la tradizione {vedi per esempio
Hicks in un famoso saggio?) ha attii-
buito da tempo il tuolo di keynesiano
ante litteram, attento a che un’ec-
cessiva difesa del cambio, in tempi di
perturbazioni temporance della bi-
lancia dei pagamenti, non provocasse
deflazioni selvagge e, per una certa
rigiditd salariale pure in presenza di
prezzi decrescenti, non determinasse
una contrazione dei profitti, dell’at-
tivith economica e dell’occupazione.
La tradizione vuole anche che { meriti
di Thornton e le sue preoccupazioni
per I'economia reale risaltino maggios-
mente se confrontati con il presunto
monetatismo di David Ricardo. Oggi
tuttavia la rilettura di Thotnton e una
maggiore conoscenza delle opere di
Ricardo dimostrano che la contrappo-
siziope & eccessiva e spesso infondata.
Il confronto tra i due economisti
classici, a cul nessuno che si occupi di
storia monetaria riesce a sottrarsi,
compresi 1 due curatori della presente
edizione (e A, di questa nota), mette
in evidenza anche la loro apparte-
nenza alla stessa tradizione e allo
stesso modo di “fare economia”. En-
trambi utilizzano lo stesso metodo di
seguire gli effetti di una varlazione
delle variabili economiche attraverso
una lunga catena di passaggi, mercato
dopo mercato, secondo uno schema
sequenziale che a ogni passaggio indi-
vidua il concreto metcato interessato,
il segnale di prezzo, 'agente eco-
nomico che effettivamente opera su
quel mercato e che pud reagire al se-
gnale. Tanalisi di Thorton di come
una riduzione dell’attivita di sconto

2]R. Hicks, “Monetary Theory and
History: An Atiempt at Perspective”, in
Critical Essays in Monetary Theory, Oxford:
Clarendon Press, 1967,
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della Banca d’Inghilterra si trasmette
per tutto il sistera fino a danneggiare
le imprese manifatturiere & altrettanto
dettagliata quanto Panalisi di Ricardo
di come la messa a coltura di terre
meno fertili, in assenza di commercio
estero, provochi una riduzione del
saggio di profitto in tutto il sistema
economico. Cosl, negli scriiti di en-
trambi, un’eccessiva emissione di
moneta determina l'aumento del
prezzo dell’oro non perché causa un
genetico aumento della domanda di
tutti 1 beni, ma perché determina un
peggloramento del tasso di cambio e
quindi rende conveniente la domanda
di oro per lesportazione da parte di
quel gruppo tistretto di mercanti che
trafficano in metalli preziosi e cambi.
Sul piano dei contenuti della teoria,
sia Thornton che Ricardo sono dalla
stessa parie nella controversia bullio-
nista, non solo perché entrambi so-
stengono che le eccessive emissioni di
moneta sono causa dell’alto prezzo
delloro, ma nel senso che entrambi
cercano, contro la miopia della Banca,
di individuare le relazioni che esistono
tra variabili apparentemente distanti
quali il tasso di cambio e i prestiti al
governo della Banca d’Inghilterra. En-
trambi conoscono a fondo le istitu-
zioni della City e il ruolo cruciale che
le aspettative ¢ il clima di fiducia
svolgono nel suo funziohamento.
Thornton che critica la Banca d’In-
ghilterra che riduce la circolazione du-
rante il panico del 1797 invece di im-
prestare generosamente, nonostante i
calo delle riserve, fa da parallelo a
Ricardo che consiglia la Banca di pre-
pararsi al ritorno alla convertibilita
vendendo oto sul mercato invece che
acquisiandolo. Entrambi hanno una
idea molto precisa dei danni dell'infla-
zione e della deflazione e la maggiore
attenzione di Ricardo per la prima e di
Thornton - per la seconda si

spiega soprattutto con il cambiamento
nella situazione economica intercorso
in Inghilterra tra la pubblicazione di
Paper Credit ¢ Tesordio di Ricardo,
otto anni dopo, come economista mo-
netatio,

Questo ovviamente non vuole mini-
mizzare le differenze che esistono tra i
due autori e che sono anche profonde.
Quelle nelle conclusioni relative al
tuolo della Banca d’Inghilterra sono
ampiamente analizzate da Ciocca e
Vannucci nell’Introduzione, 11 loro
saggio, oltre a ricostruire le alterne
fortune dell’opera di Thornton ¢ a
inquadrarne storicamente scritti e at-
tivitd, argomenta in modo convincente
che non vi & contraddizione tra
‘Thornton difensore della converti-
bilita aurea e allo stesso tempo «ptimo
teorico della banca centrale». Sono
due posizioni che derivano dalla stessa
convinzione che & necessario sceglicre
il regime monetario pitt appropriato al
buon funzionamento dell’economia,
ma nessun sistema & cosl perfetto da
non avere bisogno di un intervento
correttivo in circostanze particolari, B
noto che sopra il modello di banca
centrale voluta da Thornton, au-
tonoma ¢ discrezionale, prevalse
invece il piano di Ricardo di affidare a
un’agenzia governativa I'emissione di
moneta sottoponendola a regole
rigide. Il piano si concretizzd nella
creazione dell'Issue Department della
Banca d’Inghilterra vent’anni dopo la
morte del suo ideatore (anche se nei
fatti I'operato della Banca dovette di-
scostarsi spesso dalle regole che erano
state fissate).

Vale la pena di aggiungere soltanto
un’osservazione a quanto gia detto dai
due curatori, La differenza di posi-
zioni tra Thornton e Ricardo deriva
non solo da una diversa valutazione
dell’operato della Banca d'Inghilterra,
ma anche dalla diversits negli obiettivi
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che i due economisti assegnano al-
P'analisi economica e nella valutazione
dei suoi limiti, Pet Thornton & sulfi-
clente individuare dei rapporti di cau-
salith, Il fatto che a volte questo sia
impossibile, o perché pitt cause pro-
ducono lo stesso fenomeno, o perché i
risultati di una manovta economica
sono incerti, non toglie solidita o rigore
alla sua analisi; anzi, a volte aggiunge
profondita. La rilettura di Paper Credit
fa giustizia del mito di Thornton econo-
mista solo descrittivo, Per Ricardo
invece non basta indicare dei rapport di
causalitd tra grandezze iotuitivamente
individuate. E necessario anche darne
una definizione precisa e insieme possi-
bilmente un criterio di misura. 11 valore
deve essere misurabile. La quantitd di
moneta in eccesso, indicata come per
tutti i bullionisti dalla divergenza del
prezzo di mercato dell'oro da quello
ufficiale e del tasso di cambio dalla
parith autea, deve anche essere misurata
dalla stessa diffetenza. Non vi sono,
invece, calcoli del grado di overisswe in
Thornton, Le fatiche di Ricardo per
valutare, in mezzo a problemi di unita
di peso & consuetudini di pagamento 1c?
pitt disparate, di quanto il tasso di
cambio con Ambutgo-si sia discostato

dalla parita metallica lasciano del taito

indifferente Malthus. Ricardo infattd &
solo tra gli econoimisti classici con 1a sna
ossessfone per la misura. F una volta
calcolato l'eccesso di moneta, diventa
per Ricardo una questione secondaria
decidere chi sia pit rapido e efficiente,
se il pubblico o la Banca nel realizzare
una riduzione il cui ammontare & co-
munque definito. E in questo forse sta
la vera differenza tra Ricardo e
Thotnton, non nella fede nelle capacita
del mercato, ma nella fede nei potert
della scienza economica.

Annarisa RosseLLI

Caravare G.A. (a cura di), Marx and

Modern Feonomic Analysis, Edward
Elgar, Aldershot, 1991, Vol. L
Values, Prices and Exploitation. Vol.
IL: The Future of Capitalisnz and the
History of Thought.

In Marx i profitti non sono che il
modo di apparire del pluslavoro nel
capitalismo, e 1 prezzi di produzione
(ciod i prezzi «normali», quelli che
danno lo stesso saggio di profitto in
tutte le industrie, intotno ai quali e
verso i quali gravitano i prezzi di
mercato) non sono aliro che valoii-
lavoro trasformati, cioé forme modi-
ficate dei lavori incorporati nelle
metci: dove la modificazione consiste
in una redistribuzione del pluslavoro
complessivo tra le diverse industrie si
da permettere al saggio di profitto di
egsere lo stesso dappertutto (come ri-
chiesto dalla concorrenza), cosa che
non si avrebbe se le merci si scam-
biassero secondo rapportl di scambio
pati ai rapporti tra lavori incorporati;
il saggio di profitto resta dunque per
Marx pari a quello medio che si
avrebbe se le merci si scambiassero a
rapporti detertninati dai lavori incor-
porati. L’intetpretazione prevalente
fino agli anni 1960 (Sweezy) del ruolo
di tale teoria del valore-lavoro in Marx
¢ che essa svolga un duplice ruolo,
qualitative e quantitativo. Il ruolq
quantitativo & di permettere di
splegare prezzi e saggio di profitto ¢
loro vartazioni. Il ruolo qualitativo &,
mostrando che i profitti hanno origine
nel pluslavoro, di permettere di co-
gliere I'intima essenza del capitalismo
come societd fondats sull’alienazione e
sullo sfruttamento del lavoro.

Con Bortkiewicz, Seton, e pitr chia-
ramente con Staffa (Produzione di
merci a mexzo di merc, 1960), emerge
che nel suo ruolo quantitativo questa
teoria del valore-lavoro & allo stesso
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tempo superflua ed erromea: superflua,
perché il saggio di profitto e i prezzi di
produzione sono determinabili una
volta note le tecnologie produttive e il
salario reale (il paniere medio di beni
che va a clascuna unita di lavoro); er-
rones, perché la determinazione del
saggio di profitto e dei prezzi di produ-
zione di Marx, in particolare I'idea che
il saggio di profitto sia lo stesso di
quello medio che si avrebbe se le merci
si scambiassero ai valoti-lavoro, si ri-
velano in generale errate.

Cid provoca un grande dibattito che
continua ancor oggi, e che investe
anche altti aspetti delle analisi di Marx.
Come il curatore chiarisce nella prefa-
zione, i due volumi in oggetto, che
taccolgono 22 saggi originali di vari
autori, «riflettono il desiderio di fare il
punto su alcuni aspetti del dibattito
corrente» {qui e in seguito la tradu-
zione dall’inglese & mia). Tre gruppi di
questioni ricevono soprattutto atten-
zione: 1) il ruolo della teoria del valo-
re-lavoro in Marx, dunque il “problema
della trasformazione dei valori in
prezz”, la connessione tra teoria del
valore-davoto e sfruttamento, la rela-
zione di Matx con Smith e Ricardo
(con saggi di Desai, Baumol, Blaug,
Garegnani, Bharadwaj, Samuelson,
Potta, Jossa, Steedman, Napoleoni, che
costituiscono il vol. T;-e di Nistic
e Caravale nel vol. II); 2) la “legge”
della caduta tendenziale del saggio
di profitto, e il futuro del capitali-
smo (con contributi di Hollander, di
nuovo Blaug, Johnson-Gramm-Hoaas,
Meacdi, Fine, Eltis); 3) la relazione tra
le critiche di Marx alla Jegge di Say, e il
principio della domanda effettiva di
Keynes e Kalecki (con contributi di
Dillard, Sardoni, Rotheim, Sebastiani).
Per moiivi di spazio, dovrd limitare |
miei commenti quasi solo af saggi del
primo gruppo, peraltro il pig nu-
meroso,

I curatore ha cercato di far si che si
confrontassero le principali correnti
interpretative in conflitto. Propesito
altamente meritorio, in particolare ri-
guardo al punto 1, per via della babele
di interpretazioni venutasi a creare in-
torno a Marx. Come il curatore am-
mette, non tutte le posizioni sono rap-
presentate: scopo principale def con-
tributi sul punto 1 & confrontare
quelle che egli chiama le interpreta-
zioni “tradizionale” (quella richiamata
sopra) ¢ “alternativa” (vedi oltre).
Sono tuttavia richiamate anche altre
interpretazioni. Per orientarsi, con-
viene riprendere il discorso iniziato.

La scoperta che la teoria del valore-
lavoro ¢ sia superflua che erronea per
quello che si ¢ chiamato I'aspetto
quantitativo fa nascere il problema se
I'aspetto qualitativo venga allora
messo in crisi e si debba rinunciare a
vedere i profitti come otiginanti dallo
sfruttamento del lavoro. In Italia, Na-
poleonti opta decisamente per il si. La
stessa cosa fanno vari autori margina-
listi, o neoclassici che dir si voglia, ad
es. Samuelson e Blaug, I sostenitori
della tesi opposta (talvolta detti “fon-
damentalisti”) non trovano facile di.
fendersi. A conferma, nasce in tempi
recenti il cosiddetto “marxismo ana-
litico” (il cui maggior rappresentante &
John Roemer), che abbandona total-
mente i valori-lavoro e cerca di ri-
fondare il marxismo come esigenza
etica di egualitarismo su una base ana-
litica essenzialmente marginalista.

Negli anni Settanta, pero, ad opera
soprattutto di Garegnani prende
vigore la linea interpretativa (riassunta
sistematicamente, in questa taccolta,
nel denso e utile saggio della Bha-
radwaj) che Caravale chjatma “alter-
nativa”, pitl spesso defta “neo-ricat-
diana” e ciog che i risultati di Sraffa,
lungi dall’indebolire Marx, in realta lo
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rafforzano, e che cid non viene gene-
ralmente colto per via di una man-
canza di prospettiva storica, che fa at-
tribuire alla teoria del valore-lavoro
ruoli che essa non aveva in Marx. Se-
condo questa interpretazione, il ruolo
della teoria del valorelavoro in Marx
& lo stesso che in Ricardo: permettere
di determinare il saggio di profitto,
Ricardo parte da una visione dei pro-
fitti come residuo; quel che resta una
volta che dal prodoito netto (al netto
anche delle rendite, che non entrano
nel prezzi pet via della teoria della
rendita differenziale di Ricardo) siano
sottratti i salari reali, determinati dalle
abitudini e costumi dell’epoca e della
nazione. Il problema analitico che
allora sorge & — come chiarito da
Sraffa nella sua Introduzione del 1951
a Ricardo — di giungere sulla base di
tale visione a determinare il seggio di
profito, superando il rischie di circo-
larita derivante dal fatto che il saggio
di profitto & il rappotto tra palore dei
profitti e valore del capitale anticipato,
dunque dipende dai prezsi relativi,
nella determinazione dei quali entra lo
stesso saggio di profitto, La teoria del
valore-lavoro serve a superate questo
rischio di citcolarita. Infatti, ove
valida in forma rigida (prezsi relativi
uguali al rapporti tra lavori incor-
porati), essa permetterebbe di consi-
derare il valore dei profitti e del ca-
pitale come dato prima del saggio di
profitto; ota, Ricardo & conscio che i
prezzl non sono in generale propor-
zionall al lavori incorporati nelle
merci e cambiano al mutare del saggio
di profitto, ma ritiene che le devia-
zioni del prezzi relativi dai rapporti tra
lavori incorpotati siano in ogni caso di
minore entitd, e cetca inoltre per tutta
la vita una qualche merce prodotta in
condizioni tecnologiche in qualche
senso “medie”, che se scelta come
unith di misura faccia si ¢he le devia-

zioni del prezz relativi dai rapporti tra
lavori incorporati diventino irrilevanti
per la determinazione del saggio di
profitto: & insomma convinto che le
conclusioni sulla dipendenza del
saggio di profitto dal salario reale e
dalle condizioni di produzione, rag-
glunte sotto Pipotesi che le merci si
scambino in proporzione ai lavori in-
corporati, devono essere valide inege-
perale, (Questa interpretazione sraf-
fiana di Ricardo & ormai diventata il
punto di riferimento delle discussiond
specialistiche su Ricardo, che ne sono
state radicalmente modificate: le inter-
pretazioni tradizionali, alla Marshall,
di Ricardo come pre-marginalista, che
hanpo il loro pilt noto esponente
odierno in Hollander, perdono
sempre pilt terreno.) Marx si situa su
una linea di stretta continuita: la sua
soluzione del “problema della trasfor-
mazione dei valoti{-lavoro) in prezzi”
(e ciog del come conciliare la tesi, che
i valori di scambio delle merci ori-
ginano dal lavoro incorporato, con il
fatto che in generale essi #on sono
proporzionali ai lavoil incorporati)
puo infatti essere esposta, semplifi-
cando, dicendo che, sulla base dei suoi
progressi analitici, Marx conclude che
Ricardo aveva ragione, che in effetti le
deviazioni dei prezzi dai lavori incor-
porati sono Irrilevanti per la determi-
nazione del saggio di profitto perché
necessarfamente si compensano a vi-
cenla well’ economia nel suo complesso;
la metce “media” ticercata da Ricardo
non & altro, secondo Marx, che il pro-
dotto totale dell’economia. Del resto
in cid, anche se la Bharadwaj non lo
dice, egli & figlio del suo tempo, In-
fatti questa idea della compensazione
reciproca delle deviazioni nell’ag-
gregato era una coticlusione comune
all’epoca; compare in McCulloch e in
James Mill prima che in Mary, e, come
emerge dal saggio di Desai, st ritrova
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in sutti coloro che, dopo la sfida di
Engels, cercano di risolvere il “pro-
blema della trasformazione dei valori
in prezzl” prima della pubblicazione
del volume TII del Capitale di Marx.
Cid conferma che Marx non fa che
sviluppare I'impostazione di Ricardo,
in una direzione che appariva na-
turale. Ma allora chi, come notoria-
mente Samuelson, sostiene che la solu-
zione del “problema della trasforma-
zione” consiste nel cancellare le equa-
zioni di Marx e scrivere al loto posto
quelle di Sraffa, non sbaglia; ma
sbaglia se, come appunto Samuelson,
ne conclude che cid indichi un falli-
mento complessivo di Marz., Cio
perché il “problema della trasforma-
zione” sorge all'interno del modo par-
ticolare ~ tramite i lavori incotporati —
in cui Marx cerca di risolvere il suo
problema pitt di fondo, che & lo stesso
di Ricardo: come determinare il saggio
di profitio e i prezzl di produzione a
partite da condizioni tecniche e salario
reale dati; le equazioni di Sraffa,
anche se mostrano che tale problema
non & correttamente risolto da Marsx,
mostrano tuttavia che esso ¢ risolubile,
e dunque rafforzanc la complessiva im-
postazione di Marx,

Questa raccolta mette bene in evi-
denza che, fuori d’Ttalia, tale interpre-
tazione di Marx & ancora largamente
ignoratd. Baumol, Blaug, Samuelsor, e
petfino Desai, il cui saggio & una ras-
segna dell’evoluzione storica dei di-
battiti sul “problema della trasforma-
zione”, sembranoc non conoscerls,
Rendendo questa intetpretazione pitt
accessibile ai lettori di Yingua inglese,
gquesti volumi probabilmente contri-
buiranno a che essa diventi centrale
nel dibattito anche all’estero, come &
gia in Italia (lo mostrano in questa
taccolta i contributi di Jossa, Nistica,
Caravale, che, pur ctitici, la scelgono
come punto di pattenza per le loro

considerazioni) e come merita di
essere, per via del giusto peso che
finalmente d al collocare Marx nella
sua epoca.

Steedman, che conosce bene questa
interpretazione, evita perd di discu-
terla: il suo saggio (un riassunto del
suo libro del 1977, Marx dopo Sraffa)
si limita a ribadire che tutto cid che si
pud dire con i valori-lavoro si pud dire
meglio - ed evitando etroti — senza di
essi. Con cid perd egli non si diffe-
renzia dalla nota tesi di Samuelson che
i valori-lavoro sono stati una grossa
cantonata, una perdita di tempo, un
détour, Confutare questa tesi & lo
scopo centrale del saggio di Gare-
gnani. Questi sostiene che, anche se
oggi posstamo fare a meno dei lavori
incorporati, in realtd allepoca di Ri-
cardo e di Marx la teotia del valore-
lavoro era Punico modo in cui si po-
tesse atrivare a determinare il saggio
di profitto e dungue anche i prezzi
relativi, e che a questo serviva; shaglia
dunque di grosso Baumol a sostenere
nel suo saggio che «bisogna rigettare
Passerzione che Marx pensasse che i
prezzi dovessero essere dedotti dai
valori attraverso la trasformazione ...
Marx sapeva molto bene che i suoi
“prezzi di produzione” erano la stessa
cosa dei “valori naturali” dell’eco-
nomia classica» {p. 56): Garegnani os-
serva che la nozione di prezzi di produ-
zione non equivale alla loro determina-
zéiowe, e che per Marx, appunto, Ri-
cardo non riesce a determinate i prezzi
di produzione perché non riesce a de-
terminare il saggio di profitto. Gare-
ghani polemizza dunque con Sa-
muelson, Meek ¢ Morishima che aitri-
buiscono ai valori-lavoro altri ruoli, ad
es. dimostrare lo sfruttamento. Que-
st'ultimo, per Garegnani, & dimostrato
«dalla spiegazione complessiva dei fe-
nomeni economici in cui i profitti
emergono come una quota del pro-
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dotto che, nonostante apparente liberta
del contratto salatiale, & simile a quella
di un signore feudale, in cld che en-
trambe hanno il loro solo fondamento in
istituzioni sociali che impediscono al la-
voratore di appropriarsi defl’intero pro-
dotto» (p. 108). La concisione della frase
— che vuol dire, le ragioni per cul si pud
patlare di sfrottamento nel capitalismo
sono le stesse che per il feudalesimo,
pertengono fondamentalmente alla spie-
gazione del perché il salario non assorbe
Pintero prodotto netto, non sono
dunque toccate dalla sostituzione delle
equazioni di Sraffa alla teoria del valore-
lavoro — indica la principale difficolty di
gueste impottante saggio: il carattere
molto condensato dell'atgomentazione la
rende non facilmente comprensibile per
chi non conosca gia gli altei scriet di

Garegnani; a chi fosse in questa condi-

zione, consiglierel di leggere il saggio
della Bharadwaj prima di quello di Gare-
gnani.

Jossa discute una specifica afferma-
zione di Garegnani e Petri (“Mar-
xismo e teoria economica oggi”, in
Storia del Marxismo, Finaudi, 1982,
vol, IV), secondo a quale, a conferma
del fatto che D'esistenza di sfrutta-
mento del lavoro secondo Marx & solo
desumibile dal complesso dell’analisi,
in nessun Juogo dell’analisi di Marx &
dato ritrovare una dimostrazione del-
'esistenza di sfrattamento nello stesso
senso in cui vi & ad es, una dimostra-
zione del variare del sagglo di profirto
al variare del saggio di plusvalore.
Jossa dissente, e sostiene che tale di-
mostrazione vi & e consiste nella dimo-
strazione che i profitti corrispondono
a pluslavoro, lavoro non pagato. In tal
modo Marx dimosira che, mentre
nella circolazione si scambiano equiva-
lentl, cid non & il caso nello scambio
tra lavoro e salario: il capitalista ot-
tiene piit valore di quanto da, dunque
si ha appropriazione senza eguivalente,

dunque sfruttamento. Ma anche nella
teoria marginalista, teplicherei a Jossa,
i capitalisti ottengono pitt valore (.ﬁ
quanto danno: come mai I tuttavia
non si vede cid come sfruttatento?
Per via della diversa teoria della distri-
buzione. Cid & confermato dal fatto
che la non accettazione della teoiifa
del valorelavoro non escludeva, nel-
Pepoca classica, lo sfruttamento. In
Adam Smith, ad esempio, non viene
accettata la teoria del valote-lavoro,
ma la ragione per cui i profiti sono
positivi & chiaramente indicata, in
termini non dissimili da quelli di
Marx, nella pura maggior forza dei
capitalisti, e dunque i profitti si confi-
gurano cotne estorsione quanto in
Marx {(non per nulla le analisi di Smith
furono, 1a base su cui si sviluppo il
socialismo anticapitalisia pre-mar-
xiano, e Marx glovane parlava di sfrat-
tamento dei lavoratori gia prima di
adottare la teoria del valore di Ri-
cardo), In Marx la dimostrazione cul
fa riferimento Jossa ha piuttoste lo
scopo di mostrare che tale visione del-
Potigine dei profitti nen & incompa-
tibile con la teoria del valore-lavoro,
come a prima vista potrebbe sembrare
per via della difficolta del comprendere
come possa emergere un plusva-
lore da uno scambio di equivalenti,
Alla linea interpretativa neo-ricar-
diana fanho riferimento anche Nisticd
e Caravale, in due saggi che tendono a
correggerla per alcuni aspetti riguar-
danti il rapporto tra Marx, Smith e
Ricardo. Nisticd sostiene che Marx
sbaglia ad accusate Adam Smith di
aver perso di vista la relazione inversa
tra salario reale e saggio di profitto:
guando Smith fa aumentare i prezzi
all’'aumentare dei salari senza che il
saggio di profitto diminwuisca, egli sta-
tebbe parlando di aumenti del salario
monetatio, il che non implica un au-
mento del salario reale. Il sostegno
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testuale addotto & tuttavia molto
debole, come lo stesso Nisticod sembra
ammettere quando nota '«incapacith
[di Smith] di rendere chiara questa
distinzione [tta aumenti del salario
monetatio ¢ del salario realel» {p,
159) & quando scrive che questa inter-
pretazione «& certo non definitiva ....
gli scritii dli Smith ... essendo tutt’altro
che univoci, danno sostegno anche ad
altri schemi . interpretativi» {p. 163).
Caravale, in un denso saggio dai forse
troppi scopi, cerca di presentare una
visione alternativa, all’interno di
un’impostazione complessivamente
sraffiana, della relazione tra Ricardo e
Marx. Egli presenta dapprima breve-
mente la sua interpretazione di Ri-
cardo come teso a determinare equi-
libti di crescita a salario reale costante,
e a sottolineate la relazione inversa
non tra salatio e saggio di profitto,
bensi tra saggio di profitto ed esten-
sione della coltivazione, Egli sostiene
che in Ricatdo non vi & logicamente
posto per la relazione inversa tra
saggio di profitto e salario reale,
perché variazioni del salatio reale, im-
plicando variazioni della domanda di
grano, comporterebbero variazioni del
margine di coltivazione e dunque
delle tecniche produttive (egli non di-
scute perd la caratterizzazione di Ga-
regnani del metodo di analisi dei
classici come comportante stadi logici
successivi, che sé corretta confute-
rebbe questa sua tesi). Ne conclude
che sbaglia Garegnani a indicare l'an-
tagonismo tra salari e profitti come
elemento caratterizzante I'imposta-
zione classica nel swo complesso.
Quindi sostiene che, contraddittoria-
mente, Marx da un lato comprende
perfettamente Ricardo, dall’altra
avanza contro Ricardo critiche ingiu-
stificate. Questa paste appare poco ge-
nerosa verso Marx, attribuendogli tal-
volta la colpa di non aver visto quel

+

che stamo solo oggi in grado di vedere
con chiarezza, dopo Bortkiewicz e
Sraffa. Poi egli critica le tesi di una
continuitd tra Ricardo ¢ Marx, sia
nella versione di Garegnani che in
quella, neo-marshalliana, di Hol-
lander. T critiche a Hollander ap-
paiono convincenti, anche se troppo
sintetiche; non altrettanto quelle a Ga-
regnani: Caravale mi sembra shagli a
vedere come centrale, per stabilire la
continuitd secondo Garegnani, I'anta-
gonismo tra capitalisti e lavoratori;
centrale & piuttosto il problema ana-
litico (il rischio di circolarita) che sia
Ricardo che Marx incontrano nel
cercare di determinare il saggio di pro-
fitto. Caravale critica infine la tesi di
Garegnani che la teoria del valore-
lavoro abbia in Marx esattamente lo
stesso tzolo che in Ricardo, soste-
nendo che in Marx il ruolo dei lavori
incorporati & anche quello - fornendo
la base per i concetti cruciali di ca-
pitale costante, capitale variabile e
plusvalore, che «rappresentano il vero
fondamento delle nozioni di so-
vtappiit sociale e di sfruttamento del
lavoro» (p. 199) ~ di «“rivelare” Pes-

senza del capitalismo dietro i “fatti”s»

(p. 195). Tali affermazioni restano

purtroppo apodittiche, e Caravale non

discute perché tali concetti sarebbero

altro che un naturale sviluppo delle

analisi di Ricardo, né s! misura con la

questione del perché essi sarebbeto

indispensabili per fondare la nozione

di sovrappit soclale (non lo sono in

Ricardo) o per rintracciare Iorigine

del sovrappii nello sfruttamento per il
capitalismo (non lo sono per fare lo
stesso per il fendalesimo).

Questa ultima obiezione si potrebbe
muovere anche ai saggi di Blaug,
Porta ¢ Napoleoni, i quali sono acco-
munati dal vedere la teoria de] valore-
lavoro come fondamentale in Marx
per poter partlare di sfruttamento del
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lavoro nel capitalismo. Blaug, tuttavia,
ammette che si potrebbe ricostruire
una visione fondamentalmente mar-
xista del capitalismo senza teoria del
valorelavoro, e quindi, nonostante la
sua scarsa comprensione del ruolo
della teoria del valore-lavoro in Marx
{la quale gli fa muovere varie critiche
2 Marx del tutto erronee), si mostra
sulla questione dello sfruttamento pifi
lucido di Porta (che vede come unica
alternativa quella etica del marxismo
analitico, e giunge ad affermare, senza
dimostrazione, che Garegnani sullo
sfruttamento & agnostico e in fondo
accomunabile con Morishima e
Roemer) e di Napoleoni, Alla caratte-
tizzazione del profitti come sfrutta-
mento in tale marxismo ricostruito
Blaug oppone, da una parte, la giusti-
ficazione dell’interesse come neces-
sario per indurre al risparmio, dal-
I'alira il ruolo dei profitti nell’effi-
clenza del capitalismo: su quest’ultimo
punto, egli sembra dimenticare che
Marx non vede problemi nel sostenere
sia che i profitti originano nello sfrut-
tamento, sia che sono la fonte della
crescita economica e della dinamica
sociale. Che i profiiti siano un’estor-
sione pud venire negato solo da una
diversa spiegazione della loro origine,
non dall’eventuale conclusione che,
almeno per ora, i tempi non sia‘no
maturi per il superamento del capita-
lismo.

Quanto a Napoleoni, questo su0
saggio postumo riprende la sua_tesi
che bisogna muoversi nella direzione
di uno sviluppo degli accenni di Marx
a una sussunzione reale del lavoro al
capitale, e rovesciare la teoria del va-
lore-lavoro per concludere che nel ca-
pitalismo solo il capitale crea valore;
ma festa non chiarito quali siano le
implicazioni concrete, analitiche e pra-
tiche, che discenderebbero da un tale
mutamento di prospettiva.

Samuelson invece non ritorna su
Matx, bens! affronta anaiiticamen'te la
questione, se sia accettabile la tesi cbfa
le merci si scambierebbero ai valoti-
lavoro nella “produzione mercantile
semplice”, se ciod vi fosse }L:n"odu.zi.ornﬂT
per il mercato ma da parte di artigiani
indipendenti, senza lavoro salatiato né
capitalisti. Samuelson concludeg Fh";
no, perché, se ciascuno degli artigiani
deve accumulare da solo il suo ca-
pitale (assenza di prestiti)_, allora' in
ogni periodo le sue risorse in mezzi d1
produzione sono date e l’equllﬂ?rlo
presenta analogie con quello studla%o
dalla teoria neoclassica del commercio
internazionale multilaterale; mentre se
sl ammettono prestiti, allora nei prezzi
di equilibrio entrera il tasso d’inte-
resse, L’argomentazione & molto mar-
ginalista, ma metie il dito su un pro-
blema finora effettivamente tra-
scurato: come si procuranc i mezzi di
produzione questi artigiani? Non &
quindi da escludere che anche anali-
si meno neoclassiche — che finora
mancano - di guesta questione pos-
sano giungere a conclusioni sim}h a
quella di Samuelson. Si tratia di un
saggio che fard cercamente discutere.

I saggi della seconda patte essen-
zialmente confermano che ormai
nessuno crede pit alla “legge della
caduta tendenziale del saggio del pto-
fitto” (CTSP). Né potrebbe esscre al-
trimentd, poiché alle vecchie critiche
(non & deito che la composizione or-
ganica e il saggio di plusvalore‘varmo
nei modi predetti da Marx) si & ag-
giunta una critica decisiva (sorpren-
dentemente ignorata, tuttavia, da Hol-
lander e Blaug), il teorema di Okishio
(1960; esso & implicito anche nel libro
dello stesso anno di Sraffa). Questo
dimostra che, se & conveniente sosti-
tuire un metodo produttivo nuovo a
uno vecchio, allora Ueffetto, una volia
cambiati tutti i prezzi e ristabilitasi
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Puniformita del saggio di profitto, &
che quest’ultimo sard necessatiamente
maggiore di prima, se il salario reale
non ¢ aumentato. Non pud quindi ve-
rificarsi quanto Marx credeva che po-
tesse accadere (e che stesse effettiva-
mente accadendo): che un’innova-
zione tecnologica, adottata in un’indu-
stria perché ai vecchi prezzi & vantag-
glosa, abbia l'effetto di far dimsinsire 1l
saggio di profitto medio a salario reale
invariato, una volta che tutt i prezzi
sono cambiatl, se & a composizione
organica pit elevata di quella media,
Solo Fine cerca ancora di difendere la
CTSP, come legge astratta, che coesi-
stendo con controtendenze non pet-
metterebbe previsioni univoche, ma
indicherebbe solo una delle forze in
atto; ma sembra sfuggirgli che, poiché
accetta il teorema di Okishio, do-
vrebbe spiegare in che senso [a CTSP
bossa ancora essere vista come ung
“legge”, una forza in atto; la sola via,
ben poco plausibile (e che egl infatei
non tenta), satebbe di sostenere che vi
sia un legame causale necessario dalle
innovazioni agli aumenti salatiali, per
cul le prime tenderebbero a stimolare
talmente i secondi da fare alla fine
diminuire il saggio di profitto. Tra i
saggi di questa parte, sono interessanti
le sezioni esegetiche del saggio di Hol-
lander (le parti analitiche sono infi-
ciate dall’ignoranza del teorema di
Okishio), la classificazione delle vatie
linee interpretative sulla CTSP nel
saggio di Johnson-Gramm-Hoaas (i
quali sembrano perd non cogliere
bene quella sraffiana, e la piena accet-
tazione del teorema di Okishio in
essa), e in particolare il saggio di Eltis,
che tocca Ia controversa questione del
lavoro produttivo e improduttivo in
Marx, ma soprattutto cerca di distin
guere gli aspetti previst da Marx dello
sviluppo recente del settore finan-
ziario da quelli imprevisti, e cerca le

tagioni per questi ultimi, Deludente
invece il saggio di Blaug su Marx e il
futuro del capitalismo, troppo shri-
gativo ¢ supeificiale.

Dei tre saggi (Dillard, Sardoni, Rot-
heim) sulla relazione tra Marx o
Keynes, il pit intetessante & quello di
Sardoni, il solo che incotpori le novita
pitt rilevanti della ricerca degli ultimi
anni, quelle dovute al rinnovamento
di studi su Keynes, e sulla moneta e le
crisi in Marx, stimolato dalle tesi di
Sraffa e Garegnani su Ricardo e Marx
e sulle differenze tra essi e il marging-
lismo. Da questo rinnovamento
emerge che le somiglianze tra Marx e
Keynes sono superficiali: Marx & un
classico, Keynes parte invece dal map-
ginalismo e critica la “legge di Say”
che coincide piuttosto con la spiega-
zione marginalista deila tendenza alla
piena occupazione; cosl anche il
comune accenno alla tesanrizzazione
di moneta ha funzioni analitiche del
tutto diverse in Marx e in Keynes.
Infine, particolarmente interessante &
il saggio di Sebastiani, che confronta
Marx e Kalecki e tratteggia un Kalecki
pit lontano da Marx di quanto in
genere si creda.

Un’osservazione conclusiva: piut-
tosto che sforzarsi di “fare il punto”
sui problemi trattati, come avrebbe
desiderato il curatore, la maggiot
parte dei saggi preferisce dare per
scontata la conoscenza dei contributi
precedenti, che vengono solo talvolta
brevemente richiamati, e dire qualcosa
di nuovo o che sta particolarmente
cuote all'autore. Ad esempio Samuel-
son e Hollander contribuiscono saggi
che, piuttosio che chiarite la loro in-
terpretazione di Marx e le loro rea-
zioni alle altre interpretazioni, offrono
osservazioni su problemi del tutto di-
versi. Ne risultano vari buchi Impor-
tanti, ad es. nessuna discussione delle
influenti posizioni di Rowthorn o
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Lippi, e solo accenni estremamente
sintetici, dunque comprensibili solq
agli specialisti, alle tesi su Marx di
Samuelson, Hollander, Roemer ¢ altri.
Anche un saggio-rassegna come quellq
di Desal rinvia cosl spesso ad altri
lavori da essere poco comprensibile ai
non esperii. Pettanto questa rs.accoljc?
finisce per rivolgersi a un pubblico piir
ristretto di quel che il titolo & la prefa-
zione potevano far sperare: agli specia-
listi della materia, essenzialmente;
perd allora si comprende male fa pre-
senza di vari saggi che non sono né
rasseghe hé ambiscono a presentare
dsultati nuovi, e dunque hanno poco
interesse per gli specialisti. Una rac-
colta disuguale, dunque, e non molto
raccomandabile (anche se utile per i
ricchi rimandi bibliografici) a chi non
& gia abbastanza addentiro nella lette-
ratura su Marx, Ma ugualmente una
raccolta importante, specie per alcurfl
contributi (in patticolare Garegnani,
Bharadwaj, Samuclson, Jossa, Eltis,
Caravale, Sardoni, Sebastiani) che
fanno fare passi avanti al dibattito.

Fario Prrri

CuanpLEr Averep D, Jr., Scale and
Scope: The Dynamics of Industrz'd.l Ca-
pitalisnz, Belknap Press, Cambridge,
Mass., 1990, pp. 860.

L'ultimo libro di Alfred Chandler
contiene materiali e spunti di riﬂes:
slone preziosi per tutti coloro che si
occupano della dinamica concorren-
ziale e delle istituzioni (imprese e
mercati) che hanno governato e go-
vernano i sistemi industriali moderni e
contemporanei, La natura del%’opera
obbliga infatti non solo gli storici del-
’economia e dell'impresa ma anche
gli economisti a un confronto co-
struttivo con le tesi di Chandler. In
Seale and Scope (d’ora in avanti 8&S) il

N

cenito dell’attenzione & costituito da
quell'insieme di decisioni strategiche
d’investimento e di espansione che
hanno countraddistinto la nascita e Iq
sviluppo dell’impresa man'flgeri?le nei
maggiori paesi industrializzati. .Tah
decisioni strategiche, cosi rilevanti pet
la dinamica dell'intero sistema indu-
striale, vengono inserite da Chandler
allinterno di unc schema interpre-
tativo coerente che viene sottoposto al
vaglio dell’espetienza storica, Oltre €
grazie a questo, in S&S vengono estesi
i confini geografici dei precedeqti
lavori di Chandler esaminando in
chiave comparata, insieme al caso
degli Stati Uniti, l’esperienza. della
Gran Bretagna e della Germania,

1. Cid che in ptima istanza contraddi-
stingue tutta l'opera di ) Alfred
Chandler & il concetto di impresa
come Istituzione economica. In questa
veste essa deve essete studiata sia dagli
storici (troppo inclini alle vicende pet-
sonali dei grandi capitani d’indu‘.stna)
sia degll economisti (troppo legati alla
concezione riduttivistica dell’impresa
come “agenie” che massimizza una
propria funzione di profitto sotto de-
terminati vineoli). L'impresa-istitu-
zione rispette alla quale Chandler
concentta la sua attenzione & [a grande
impresa manageriale che veda:e la. l‘uce
negli Stati Uniti a cavallo tra il dician-
novesimo e il ventesimo secolo.

In The Visible Hand (1977) Chandler
ha delineato il quadro storico-eco-
nomico di riferimento per I'analisi d@
questa istituzione. I principall elemem.:i
che hanno favorito la nascita e lo svi-
luppo della grande impresa manageriale
venivano identificati nella dimensione
del metcato e nella dotazione fattoriale
dell’economia statunitense. Grazie a
queste condizioni gli Stati Uniti rappre-
sentarono il terreno pit fertile per l'in-
troduzione di innovazioni tecnologiche
e per le concomitanti attivita d’investi-
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mento nel sistema delle infrastrutture
di trasporto e di comunicazione e nel
sistema di produzione e distribuzione
di massa. Da un punto di vista “micro-
economico” Chandler rinviava, in
primo luogo, alla categoria di impresa
come struttura di governo delle tran-
sazioni economiche altcrnativa alla
“mano invisibile” del mercato.! La va-
tidita i tale alternativa richiedeva,
come prerequisito fondamentale, che
nella grande impresa venisse creata e
st riproducesse una gerarchia sempre
pitt estesa di manager salatiati il cui
compito distintivo fosse quello di co-
ordinare amministrativamente un
flusso continuo di beni e servizi dalle
fonti. di approvvigionamento ai

mercati di sbocco. Affinché la grande -

impresa verticalmente integrata possa
raggiungerce una maggiore efficienza
{riduzione dei costi in senso lato, com-
presi quelli di transazione) sono
quindi necessaii non solo investimenti
in impianti e reti distributive ma
anche investimenti in capitale umano
e cambiamenti organizzativi.

In 8&S$ Chandler non modifica

duesto schema interpretativo di base

ma sviluppa in modo piiy approfondito
e coerente 'analisi degli investimenti
¢ quindi delle decisioni strategiche
appena delineate, L’impresa manage-
riale, infatti, & un’istituzione attiva che
nen soltanto tiene conto, nelle sue
scelte, dei condizionamenti ambientali
ma che, attraverso le sue decisioni
strategiche, & in grado di medificare lo
stesso ambiente “economico” in cuj si
trova a operare, E in questo senso

! Nell’accogliete questa interpretazione,
Chandler rinvia esplicitamente al pionieti-
stico lavoro di RoNarp Coase (1937) ¢ al
successtvi sviluppi sistematizzati, in parti-
colare, da Orver Wirrzamson (1975).

che in 8&S vengono esaminate le deci-
sioni di lungo periodo di queste im-
prese-istituzioni e quindi, in un con-
testo di competizione oligopolistica,
gli esiti 2 cul questa interazione stra-
tegica da luogo. Come afferma
Chandler (1990, p. 9) «Because this
study is the history of a human insti-
tution, I focus on the decisions within
the institution that led to changes in
production and distribution, rather
than on changes in the broader
ecogomy as indicated by economic sta-
tistics — changes that resulted from
such decisions ... Despite the vari-
ability of these individual decisions,
taken cumulatively they produced
clear patterns of institutional change».

Nell'intraprendere questa direzione
di ricerca il rischio maggiore in cui si

“poteva incorrete era quello di colle-

zionare una serie di case-studies
ognuno dei quali probabilmente coe-
tente al proprio interno: ogni istitu-
zione umana presenta infatti un
proprio profilo storico, un proprio
passato dal quale le decisioni corrent
e gli sviluppi futuri risultano sempre
condizionati, Il metito principale di
S&S consiste proptio nell’aver su-
perato questo rischio. Infatt, neno-
stante la varieta del contesti ¢ delle
soluzjoni strategiche e nonostante la
lunghezza del periodo considerato,
Chandler & riuscito a estrarre da
questa “storia collettiva” di grandi im-
prese un quadro interpretativo coe-
tente e generalizzabile,

2. Hsaminando in maggior dettaglio il
contenute di 588, occorre dire che il
punto di avvio dell’analisi di Chandler
& rappresentato ancora dall’emergere,
negli ultimi decenni del dicianno-
vesimo secolo, delle grandi imprese
moderne appartenenti ai settori tipici
della Seconda Rivoluzione Industriale
(metallurgica, estrazione e lavo-
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razione del petrolio, chimica, mezzi di
trasporto e macchinario). Affinché in
questi settori si potessero realizzare i
guadagni di competitivita legati alla
produzione e alla distribuzione di
massa gli imprenditori dovettero effet-
tuare congiuntamente tre tipologie di
investimento: in primo luogo, in linea
con le nuove tecnologie, investimenti
rivolt! a estendere la capacity pro-
duttiva e quindi allo sfruttamento
delle economie di scala e di varieta; in
secondo Iuogo, investimenti finalizzati
alla creazione di una struttura reti-
colare di marketing e di distribuzione;
infine, investimenti nel management di
natara sta quantitaiiva che qualitativa
e quindi diretti a migliorare la capacita
del manager non solo nelle attivitd di
routine (amministrazione, conirollo e
coordinamento tra le diverse unith
dell'impresa) ma, soprattutto, nelle at-
tivitd strategiche di lungo respiro (al-
locazione delle risorse destinate a pro-
duzioni future). 1’enfasi sul ruolo
della economie di scala e sul potenzia-
mento della capacity distributiva e ma-
nageriale in senso lato rappresenta,
come gia deito, una costante del-
Popera di Chandler. Uno dei tratti
innovativi di S&$S & rappresentato
invece dal ticonoscimento del ruolo
giocato dalle economie di varfeta fin
dagli albori della grande impresa ma-
nageriale. Le economie di varieta (eco-
nomies of scope) st determinano allor-
quando i costi totali di produzione
possono ridursi producendo congiun-
tamente, all’interno dello stesso im-

pianto, due o pit beni. Pii in ge-.

nerale, le economie d&i varietd
emergono (anche se non esclusiva-
mente) quando si & in presenza di
economie di scala nella fornitura di
servizi impiegati per produrre pit di
un oufput (cfr. Schmalensee, 1988, p,
655). Questa seconda definizione
coglie meglio il senso esteso in

esteso in cui Chandler ha impiegato il
concetto di economie di vatietd: esso
non va confinato alle attivita pro-
duttive in senso stretto ma anche, e
per certi versi soprattutto, alle attivitd
di marketing ¢ di distribugzione. Da
questo punto di vista, la disponibilita
di manager opportunamente addestrati
diventa un fattore pit rilevante della
disponibilita di materie prime, semila-
vorati e impiantf con i quali produrre
una varieta di beni.

Gli imprenditoti che per primi effet-

. tuarono congiuntamente le tre tipologie

d’investimento sopta delineate costi-
tuirono imprese (first movers) che, go-
dendo dei “vantaggi della prima mossa”,
divennero leader nel loro settore e man-
tennero posizioni di dotninanza per
molil decenni. L'attuazione combinata
delle prime due categorie d’investi-
mento implica infatt, in un’ottica di
espansione, strategie d’integrazione ver-
ticale e quindi creazione di barriere al-
Pentrata. D’altro canto, a ogni decisione
d'investimento tipizzata da Chandler
cottispondono, nella terminologia intro-
dotta dalla teoria dei mercati conten-
dibili, costi fissi itrecupetabili ¢ quindi
bartiere all'uscita. Si delinea quindi uno
scenario di competizione oligopolistica
in cul poche imprese, date le caratter-
stiche e la dinamica della domanda, si
disputano le quote di mercato e i pro-
fitti del settore,

Con la creazione di una gerarchia
manageriale, gli imprenditori-pro-
prietari vengono gradualmente esau-
torati dalla funzione imprenditotiale e
strategica. Sono quindi i fop managers a
gestire la competizione con le imprese
tivali in un contesto sempre pid inter-
nazionale e, quindi, con I'impetativo
della continua espansione. L’espan-
sione avviene in tre direzioni: con Iin-
tegrazione verticale ¢ orizzontale, con
Pentrata in mercati esteri o comunque
geograficamente lontani e, infine,
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con la diversificazione in attivita pro-
duttive prossime, da un punto di vista
tecnologico ¢ merceologico, a quelle
tipiche dell'imptesa. Con Pespansione
geografica e produttiva I'impresa ma-
nageriale si trasforma organizzativa-
mente in impresa multidivisionale e,
nellottica della competizione di lungo
periodo, la capacits manageriale si
misura, pit che nella riduzione def
costi, nella prontezza con cui I'impresa
entra nei mercati nuovi e in espan-
sione ¢ abbandona quellj in declino.

La ptevalenza di wna configura-
zione oligopolistica nei settori capital-
intensive della Seconda Rivoluzione
Industriale non implica quindi sta-
ticitd e scarsa tensione concorrenziale.
In realtd, nonostante barriere all’en-
trata ed economie di apptendimento
favorissero le posizioni di dominanza
dei first movers, alcane imprese (chal-
lengers) furono in grado di sfidare le
imprese maggiormente consolidate en-
trando nei loro mercati e acquisendo
posizioni rilevant. Tuttavia, nel pe-
tiodo che va dal 1880 agli inizi del
secondo dopoguerra, 1 casi di successo
dei challengers sono stati pochi e
spesso favoriti da errori strategici dei
first movers (emblematica & la vicenda
della Ford che, nel cotso degli anni
Venti, perse posizioni a favore della
General Motors e della Chrysler).
Chandler sottolinea inoltre come,
nella maggior parte dei casi, i chal-
lengers furono imprese gia consolidate
— first movers in altri mercati geo-
grafici e, soprattutto, merceologici —
pluitosto che nuove imprese “schurm-
peteriang”,

3. Questo, nelle linee essenziali, & Jo
schema di riferimento delineato da
Chandler nella prima parte del Jibro.
Le parti intermedie e pit corpose di
&8 sono dedicate ai casi degli Stati

Uniti, della Gran Bretagna e della
Germania. Per ogni paese viene trat-
teggiata, alla luce della griglia inter-
pretativa sopra esposta, la “storia col-
lettiva” delle duecento maggiori im-
brese industriali: i vari capltoli ri-
guardano in parte i diversi settori in-
dustriali (compresi quelli a pit bassa
intensita di capitale in cui Pimpresa
manageriale non si sviluppa) e in parte
le diverse fasi storiche tra il 1880 e i
primissimi anni Cinquanta, T impos-
sibile dar conto della ricchezza di cle-
menti offerti da Chandler nella sua
analisi “sul campo”. La ricerca delle
regolatitd non impedisce a Chandler
di sottolineare efficacemente le speci-
ficita settoriali e nazionali nei petcorsi
di espansione, stagnazione o declino
dei maggiori sistemi industriali.

Come era lecito attendersi, lo schema
di Chandler risulta particolarmente ap-
propiiato per P'esame dellesperienza
statunitense, Nonostante i fenomeni di
gigantismo industriale, la natura compe-
titiva del capitalismo manageriale statu-
nitense viene ribadita a pit tiprese, Un
ruolo importante & stato svolto dal si-
stema df regolamentazione della concor-
tenza che prende le mosse dallo
Sherman Act del 1890. La severa po-
litica. antitrust applicata negli Stati Uniti
ha favorito le strategic di integrazione
verticale e conglomerale a discapito di
quella orizzontale e, al tempo stesso, ha
ostacolato I'emergere di oligopoli di
natura collusiva,

Nel caso tedesco la logica e i pet-
corsi iniziali dei first movers sono
simili. Gli sviluppi successivi vedono
invece prevalere un capitalismo ma-
nageriale di natura pin “cooperati-
va” che concotrenziale. Gli accordi e
i cartelli allentavano la concorren-
za interna (data anche la dimensione
ristretta del mercato nazionale) ma
potenziavano la posizione competitiva
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delle imprese tedesche sui mercati inter-
nazionall. 1l clima cooperativo risultava
ulteriormente rafforzato dai rapporti
stretti tra managemsent industrale e fi-
nanziatori esterni (le “banche J’affari”
in primo luogo). Cid distanzia 'espe-
rienza tedesca da quella statunitense
(nella quale il ruolo dei finanziatori
esteini fu impoitante soltanto nella fase
di avvio delle grandi imprese manage-
riali) mentre [avvicina a quella, pida re-
cente, del Giappone. Daltra parte Ger-
mania e Stati Uniti si caratterizzano en-
trambi per una fortissima tensione nella
creazione e nel consolidamento di una
“cultura manageriale” testimoniata so-
pratiutto dagli sforzi e dai successi nel
campo dell'istruzione superiore e nei
rapporti tra, universitd e imprese,

Da questo punto di vista, opposta &
lesperienza della Gran Bretagna. In
questo paese il sistema industriale
resta confinato nelle maglie di un capi-
talismo “petsonale” d'impronta fami-
liare e, anche nelle imprese di mag-
giorl dimensioni, non viene creata
quella gerarchia manageriale che ha
diretto i percorsi di crescita delle im-
prese statunitensi e tedesche. Secondo
Chandler, tale carenza ha rappre-
sentato 'ostacolo principale all’attua-
zlone di quelle strategle di espansione
adatte a conttastare in modo attivo la
concorrenza internazionale, Owvvia-
mente non tutto il sistema industriale
britannico si & adeguato al progressivo
declino ma le eccezioni, si pud ben
dire in questo caso, confermano la
regola, La pitt significativa & infattd
quella della Imperial Chemical Indus-
tiies che, nata nel 1924 da un processo
di fusione caldeggiato daflo stesso go-
verno britannico, fu in grado di recu-
perare il terteno perduto nei confronti
delle itmprese tedesche modificando, in
primo luogo, la propria struttura orga-
nizzativa in linea con Ia logica di espan-
sione dell'impresa manageriale,

Nel capitole conclusivo di S&S
Chandler esamina gli sviluppi del capi-
talismo manageriale successivi agli
anni Cinquanta enfatizzando, tra
Paltro, il ruolo crescente della ricerca
di base e il passaggio dalle tecnologie
elettromeccaniche a quelle elettro-
niche. Se a questi due elementi ag-
giungiamo i ben noti sconvolgimenti
economici dei primi anni Settanta il
quadro complessivo della compeii-
zione industriale si modifica radical-
mente, Il tentativo di Chandler di
estendere al periodo pitt recente la sua
interpretazione dello sviluppo e del
comportamento strategico delle grandi
imprese inanageriali 2 tiesce solo par-
zialmente. Lo stesso Chandler deve
registrare, ad esemplo, che nel nuove
scenatio molti pitr challengers si sono
alfacciati prepotentemente sulla scena;
il riferimento alle grandi imprese giap-
ponesi ¢ d’obbligo. Vengono ben
identificad gli errori strategici delle
grandi imprese statunitensi tna non
viene proposto un quadro coerente
delle nuove logiche e modalita di
espansione dell’impresa manageriale,

4. Abbiamo gia detto del legame
stretto tra l'approccio storico-istitu-
zionale di Chandler e la teoria del
costi transazionali, In S&S la rete di
connessioni tra lo schema interpre-
tativo proposto da Chandler e i prin-
cipali temi del dikattito teotico che
carattetizza 'economia e l'organizza-
zione industriale diventa pi fitta. La
dinamica competitiva che emerge dal
confronto tra first movers e challengers
e il ruolo crescente svolto da questi
ultimi a partire dagli anni Settanta ti-
specchia, ad esempio, gli sviluppi
teoricl nel modelli di oligopolio con
barriere all’entrata (dai modelli di

% Su questo aspetto si veda anche Cran-
DLER (1990),
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Bain-Sylos-Modigliani fino ai mercati
contendibili e allapproceio stiategico),
Pitr in generale, sfa per gran patte degli
appiocci pitt consolideti che per le ela-
borazioni piti recenti,? gli economisti
industriali possono trovare in S&S utili
spunti di confronto ¢ riflessione, A
pate quelli gid menzionati nel coso dj
questa nota, tra i temi pid recenti si
possono citare I'analisi delle forme e def
cambiamenti organizzativi a livello di
impresa, la dialettica proprieta-controllo
nei rappoit di agenzia e i1 ruolo stra.
tegico degli investimenti in marketing,
pubblicita e distribuzione.

Uno dei temi centrali in S&S & rap-
presentato dalle strategie di espan-
sione basate sulla diversificazione pro-
duttiva e, su questo aspetto, il rinvig
al contributo di Edith Penrose (1959)
& esplicito. Infatti, insieme alla pres-
slone competitiva proveniente dal.
Pesterno, gli stimoli all’espansione at-
traverso la diversificazione pro-
vengono dal cuore della stessa impresa
manageriale ¢, in particolare, dal pet-
seguimento dell’obiettivo della Diena
utilizzazione dei setvizi manageriali,

Concentrando Pattenzione sul pe-
tiodo successivo ai ptimi anni Settanta,
occorte sottolineare che Chandler non
attribuisce pienamente agli investi-
menti in Ricerca & Sviluppo la stessa
valenza strategica assegnata alle tre ca-
tegotie d’investimento impiegate nel-
I'identificazione dei first movers.
Questo, a mio avviso, & uno degli ele-
menti che rendono lo schema dj
Chandler meno efficace nell’inter-
pretare la dinamica pitr recente dellg
competizione industriale. I’investi.
mento in attivita di R&S, al pari di
quello in capacita manageriale, rappre-
senta infattf uno strumento decisivo aj

? A questo fine & sufficiente scorrete la
rassegna di Scumarensen (1988) o i
volume di GriLLo e Stiva (1989},

fini della stabilit dell’impresa nel lungo
petiodo. La diversificazione delle .
tivitd di R&S, al di Ia delle attivita
produttive tipiche delPimpresa, anticipa
e facilita I'eventugle diversificazione
produttiva, Inoltre, le strategie di diver-
sificazione cam innovazione consentono
non solo l'entrata in mercati nuovi pet
Pimpresa ma anche Ia possibility di me-
dificare a suo vantaggio le stesse regole
del gioco competitivo fissate, in prece-
denza, dalle imprese che in quei mercati
detenevano posizioni d dominanza.

Questo miovo e piny complesso sce-
nario di competizione industriale &
ancora in fase di forte evoluzione ed &
compito degli economisti industriali, pity
che degli storici, saperne identificare gli
sviluppi, non solo nel lungo ma anche
nel breve e medio periodo. A tal fine,
essi_troverebbero grande giovamento
nellinserire il contributo dj Chandier
tra i loro sttumenti di lavoro,

ALESSANDRO SrERLACCHING
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Pubblicazioni ricevute

ARNON, ARIE: Thomas Tooke: Pioneer of Monetary Theory, Edward Elgar,
Aldershot, 1991, pp. VIII+200.

L’A. offre una trattazione ampia e dettagliata del pensie:ro e c}e-ll’ol.)er:it di
Thomas Tooke, una delle figure pitt inﬂue_nt'i _dell’economm' 1?0111t1ca ing erjz
nella prima meta del XIX secolo, Dopo aver 1n-121£'tlmente condiviso la 'IPOSLZIOHG
di Ricarde e in particolare la teoria quantitativa della\n;om?ta, On?;i iti}i
sviluppd una critica radicale. Lo sFudio FIel suo pensiero pud fornire spu ,
ancor oggl, specie nei dibattitl di teoria monetaria.

Banca 0'Tratia: Le procedure di liguidazione dei titoli, Roma, 1991, pp.
XII+116.

Barro, RoBert J.: Macroeconomies, third edition, John Wiley & Sons,
New York, 1990, pp. XX+576.

Questa terza edizione di uno dei pit noti manuali di n-facroec.(znomia‘ de(;gl{
ultimi anni contiene, tispetto alle precedent, una trattazione pil ami??ad :;
problemi di economia internazionale. Ricco dl nf_enﬁaenn empx;uﬁ e cogiezri :ne
di un’ampia bibliografia aggiornata ai con.tnbutl pitt recent] 1e a tra vion
neoclessica dominante, il manuale rispecchia tale tradmon‘e nel suo In:ip(deué
bagato sull’analisi dell’equilibrio tra domanda e Eﬂ’erta nei vari Icl]leli]‘_cadisoccu.
mérci, della moneta e dei titoli, del Iavorf?) e sull .11:1te'1'pretaz1one e lamenti o
paziene come fenomeno essenzialmente di drsequlllbmq 0 d(g?t? a ele rentl
frizioni e rigidita che ostacolano il processo _concorrenzlale. CGid edlfeso‘ deZione
dal costante riferimento, esplicito o i.mph.clto, a una fur;lzilone . 1113;0e iione
aggregata well-bebaved, nonostante il dlbatut(? sulla teoria del capitale n%are o
"60 abbia mostrato che essa & utilizzabile teoricamente solo per rappresed.f e vt
«mondo a un solo bene»; occorre aggiungere communque che que:stoi fleito
comune alla quasi totalitd dei manuali anglosassoni di macroeconomia.

Basencur, Francesco: Il licenziamenio del divigente, Giuffre Editore,
Milano, 1991, pp. 282,

' in the History and
Braue, Mark: Economic Theories, True or False? Essays in ¢
Metbodology of Economnzics, Edwatd Flgar, Aldershot, 1990, pp. 250.

Il volume ripropone aleuni scritti, gia pubblicati fra il 198.0 € ill 15?89, Idn1
uno storico del pensiero economico noto anche per la sua wis polemica,

Moneta ¢ Credito, n. 176, dicembre 1991,
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questo senso & da segnalare Pultimo saggio del volume, un violento parzphlet
contro il New Palgrave Dictionary of Econontics, accusato principalmente di aver
dedicato uno spazio eccessivo a voci di otientamento non ortodosso, soprattutto
marxiste ¢ post-keynesiane. Il volume comprende anche saggi su Marx, I'eco-
nomia radicale, la rivoluzione keynesiana, Hicks, von Thunen, Kaldor, la
fissazione dei prezzi basata sul costo marginale, ¢ la voce “cconomia classica”
pubblicata dall’A. nel New Palgrave,

BowgLLr, Franco: Le garanzie bancarie 4 prima domanda, Giuffre Editore,
Milano, 1991, pp. 251,

Bontratt Grovannt: Saggio dell’interesse e distribuzione del reddito, Ro-
senberg & Sellier, Torino, 1991, pp. 196,

Passando in rassegna gli scritti di Wicksell, Hayek, Staffa, Keynes e Tobin,
P'A. ripropone I'idea del saggio dell’interesse come fehomeno puramente mone-
tario, utilizzabile - seguendo il suggerimento di Sraffa - per spiegare 11 tasso del
profitto; ¢ contrappone tale idea alla tradizione neoclassica, che considera Ia
spicgazione del tasso d'interesse come necessariamente collegata a una teoria del

saggio del rendimento netto sullinvestimento fisico,
g8 )

Boserur, Ester: Economic and Demographic Relationships in Devel-
opment, The John Hopkins University Press, Baltimore and
London, 1990, pp. 307,

11 volume raccoglie venticinque saggi dell’A, pubblicati in tempi diversi, ma
che si compongono in un quadro otganico grazie alla scelta di un ben preciso
punto di vista interdisciplinate, a cavallo tra Peconomia e la demografia, per
Panalisi dei problemi dei paesi in via di sviluppo, Un ptimo gruppo di sagpi
esplora i legami fra crescita economica e fatror demografici su un piano piti
generale, mentre i saggi taccolti nei tre gruppi successivi riguardano aspetti
specifici: l'alimentazione, P'occupazione femminile e la fertilita, la sitmazione
africana. Due saggi conclusivi tiguardano le implicazioni dei nessi tra fattori
demografici ed economici per le politiche di sviluppo.

Carruat, Luier e ScHiavo Camro, Fravio: Integrazione finanziaria inter-
nazionale e limiti all’esercizio della Sovranité monetaria, Cariplo-
Laterza, Milano, 1991, pp. 129.

CaviNa, Marco: Imperator romanorum triplici corona coromatur, Giuffre
Editore, Milano, 1991, pp. 238,
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CENCINI, ALvaro and ScHMITT, BERNARD: External Debt Servicing, Pinter,
London, 1991, pp. X-+237.

Gli AA., analizzando il funzionamento del sistema monetario interng-
zionale, sostengono che il problema del servizio del debito esterno.é un caso
specifico dei difetii dell’attuale assetto istituzionale dei regolamenti monetari
internazionali. La loro analisl, per molti aspetti innovativa e provocatoria,
costituisce un arricchimento del dibattito oggi in corso sull’argomento.

Centro Pro Manz: Le fonti rinnovabili di energia nel Mexzogiorno,
Verrucchio, 1991, pp. 114,

CoLomso, Paoro: I diritti di wso pubblico, Giuffré Editore, Milano,
1991, pp. 335,

CrinLy, AJ,, EarnsHaw, R.A. ¢ Jones, H. (eds.): Fractals and Chaos,
Springer-Verlag, New York, 1991, pp. X+277.

Il volume raccoglie tredici saggi, di cui sette sull’analisi def feattali e sei sul
caos, con l'obiettivo di mostrare i collegamenti fra 1 due tipi d’analisi e laj lorg
impottanza in diversi campi disciplinari, Come dichiarano i curatori nell’intro-
duzione, «si spera che una comprensione dei frattali e del caos condurra a una
base comune per 'analisi di crescita, sviluppo, organizzazione e comportamento
dei sistemi dinamici complessi». E sempre piti chiato agli economisti che
anch’essi, e non solo gli sclenziati naturali, si trovano a dover analizzare siste'm%
di questo tipo. Questo volume pud percid essere utile anche agli economisti
(purché dotati di una buona prepatazione matematica), pur se non affront'a in
modo diretto alcun problema economico. In compenso, il volume contiene
alcune affascinanti rappresentazioni grafiche.

Dost, Grovasni, Pavrrr, Kerra and Soete, Luc: The Ecomnomics of
Technical Change and International Trade, Harvester Wheatsheal,
Hemel Hempstead, 1990, pp. XIV+303.

Il volume (che, raccontano gli AA. nella prefazione, ha avuto una lun-
ghissima gestazione) sviluppa in riferimento al commetcio internazio.nale il
nuovo approccio evoluzionistico all’analisi del cambiamento tecn.olc?gico. .In
particolare viene analizzata I'influenza dei diversi patterns nazional1‘d1l camb.la-
mento tecnologico sui flussi del commercio internazionale e sui livelli di reddito
raggiunti dai vari paesi.
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Faucar, Riccarpo (a cura di): I} pensiero economico italigno fra le due
guerre (1915-1943), Franco Angeli, Milano, 1991, pp. 493,

Questo numero speciale dei Quaderni di storia dell'economia politica rac-
coglie gli atti di un cottvegno svoltosi a Pisa nel dicentbre 1990. Come osserva
Faucei nells sua introduzione (p. 40), gli anni fra le due guetre, che sono noti
nei paesi anglosassoni come «gli anni dell’alta teotiax (dal titolo di un fortunato
libro di Shackle), vedono invece «concludersi irreversibilmente [a patabola della
“tradizione italiana” nell’economia politicas. Ma, nonostante il gencrale re-
gresso culturale dell’Ttalia nel ventennio fascista e P'obbligo di fare i cont, in o
modo o nell’altro, con il cotporativismo imposto come dottring ufficiale, il
periodo interbellico resta ricco di figure interessanti e di filon; di ricerca
meritevoli di riflessione, Llintroduzione di Faucci, che fornisce il quadro ge-
nerale del periodo, & seguita da un primo gruppo di saggi su “teoria economica ¢
metodologia” (che discutono il pensiero di Amoroso, Ricci, Bresciani Turcont,
Breglia, Fanno, Del Vecchio, Dematia e Lugli), e da un secondo gruppo di saggi
su “teoria finanziaria, politica economica, corporativismo”. Due “testimonianze”
(di Capodaglio e Foa) concludono il volume,

GERroskr, P.A, and ScHWALBACH, J. (eds.): Entry and Marber Contesta-
bility: An International Comparison, Basil Blackwell, Oxford, 1991,
pp. XIT+304,

Il volume presenta i risultat di un progetto di ricerca essenzialmente
empirico sulla natura del brocesso concotrenziale, visto come entrata di nuove
imprese nel mercaro. I quindici saggi raccolti nel volume considerano diversf
aspetti del problema, presentando matetiale empirico relativo all’esperiensy
degli Stati Uniti, dell’Europa occidentale e otientale e del Giappone,

Gorpman, Lawrence (ed.): The Blind Victorign: Henry Fawcett & Brivish
Liberalism, Cambridge University Press, 1989, pp. XVI+199,

Professore di economia politica dell’'Universita di Cambridge dal 1863 alia
sua morte nel 1884, giurista, membso del parlamento - e tutto questo nono-
stante fosse non vedente - Fawcett ¢ stato una delle personalita pitt note e

Goldman, gli otto saggl raccolti in questo volume affrontano temi specifici; in
particolare tre saggi, di Phyllis Deane, Donald Winch e Giacomo Becattini,
illustrano con accuratezza o vivacita il pensiero economico dj Fawcett ¢ la sua
collocazione nel dibattito economico dell’epoca.

Gomuika, STANISLAW: The Theory of Technological Change and Economic
Growth, Routledge, London, 1990, pp. 262,

Pubblicazioni ricevute 563

Questo volume, concepito come un testo per un corso L}ni\'rers%tario,‘. pa;SEll
in rassegna le tendenze di fondo (i Fatti stlhzzatl)‘ e le prlnclﬁ)ahd?eouet fe
cambiamento tecnologico, Un limite del volume & forse quello 1 presta i
insufficiente attenzione al ruolo delle differen.ze nlele forme di mercaio e a
rischi dell'utilizzo di una nozione aggrepata di capitale.

GoopwiN, Ricuarp M.: Chaotic Economic Dynamics, Clarendon Press,
Oxford, 1990, pp. VIII+137.

I saggi raccolti in questo volume costituis.cono_ la .rielaborazioneldi ;1;8& sg;l;
di seminari tenuti dall’A. presso I'Istituto Umve‘rsltar{o E‘uropeo 1;ae : -
sono basati su una visione evoluzionistica (di detivazione schumpeteria zi
dell’economia, e in particolare mostrano come affronta@ da questo dpllllnt?n :
vista diversi problemi di teoria economica utilizzando gli strumenti della mo
derna teotia matematica del caos.

Barriste (eds.);
GuveNEN, Oruan, Lasys, WaLter and Lesourp, JEuan '
International Commodity Market Models, Advances in Methodology
and Applications, Chapman and Hall, London, 1991, pp.
XXT1+330.

11 volume raccoglie alcuni lavori presemiati alla 25esima confe:renza mt?f’na-
zionale della Applied Econometrics Association, tenuta a W:ash,l,ngtoil nelot-
tobre 1988, su “International Commodity Market, MoFIeII}ng .;Havon ri-
guardano in parte aspeiti metodologici, in patte la}pphc:.a.monﬁ e e‘n}uméei
metodologie ad alcuni mercati particolari (come il caff2, le fibre, il greggio) e
mercati 4 termine,

Hann, Rosert W.: A Primer on Environmental Policy Design, Harwood
Academic Publishers, Chur, 1989, pp. XII+135.

Questo volumetto tenta di esporre, in m?do compl'en.sibﬂe ?nche per ;I
lettore commune (purché dotate di qualchff rudl'mf.:ntale nozione di cconoml;é
i principali risultati finora raggiunti e le lme,e di ricerca attualmente persegy
nel campo delle teoria delle politiche per 'ambiente.

: Extraction Programs and
Harrwick, Joun M.: Now-renewable Resources
Markeh{ Harwood Academic Publishers, Chur, 1989, pp. X+150.

In questa introduzione alla teoria delle .risorse naturali non r1n111.ova(liaiﬂff1 i(;}r]le
presuppone da patte del lettore la cotprensione qe.l cal’colo. 1nteg1‘§1I ee CZ e
ziale), I'A. estende il modello determlmst{co otiginario .dl Hotelling a onsh
derare forme di mercato non concorrenziali (ohgopc.oho), lncertezzka {ma so ci) !
tipo probabilistico, non nel senso “forte” ke.ynesmno) su stog. e pfezz,
problemi di crescita trattati utilizzando la teoria neoclassica tradizionale.
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IEA/OECD: World Energy Statistics and Balances, 1985—.1988, Paris,
1990, pp. 407.

Questo volume fa seguito a uno analogo, pubblicato nel 1989 e relativo al
periodo 1971-1987. Sono riportati, distinti per paese, dati sommari sulle bilance
el:.lel‘getiche per il periodo 1971-1988; per ogni paese sono poi riportati dati pit
disaggregati per le varie fonti di energla e i vati settori di utilizzo, per il periodo
1985-1988 (ma in vari casi i dat pet gli ultimi anni del periodo non sono
disponibili), Un’utile appendice fornisce i fattori di conversione tra le varie fonti
energetiche utilizzati nella costruzione delle bilance encrgetiche; una ricca

appendice bibliografica fornisce indicazioni sulle fonti statistiche nazionali o di
settore,

YEA/OECD: Energy Balances of OECD Countries 1980-1989, Paris, 1991,
pp. 450,

Il ‘volume fornisce statistiche sui principali indicatori enetgetici e i bilanci
chergetict per i 24 paesi dell’OCSE, divisi per paese, per area geografica e per
raggruppamenti istituzionali (paesi AIE, Comunita europea).

ILO: Yearbook of Labour Statistics, 1989-90, Geneva, 1990, pp.
VITI+1093.

Questo utilissimo annuario di statistica del lavoro contiene dati, distinti per
pacse, su popolazione totale e popolazione attiva, occupazione e disoccupa-
zone, orati di lavori e salari, costo del lavoro e prezzi, incidenti sul lavoro e
sciopeti. Da quest’anno, il periodo di pubblicazione & spostato al secondo
semestte, in modo da rendere disponibile, per il maggior numero possibile di
pacsi, 1 datl relativi all'anno precedente (in questo caso il 1989),

KINDLEBERGER, CHARLES P.: Historical Economics, Art or Science?, Har-
vester Wheatsheaf, Hemel Hempstead, 1990, pp. X+371,

Il volume raccoglie quindici affascinanti saggi {alcuni dei quali inediti o
proposti qui per la prima volta in inglese) di uno dei maggiori economisti e
storf'ci dell'economia contemporanea, I saggi riguardano tutti argomenti di
storia economica o storia del pensieto ¢conomico, da Thomas Mun al panico
finanziario del 1873, Il volume si conclude, molto opportunamente, con wna
fiera difesa del ruolo della storia economica per la comprensione deer societa
contemporanee e per la formazione culturale degli economisti.

Lancaster, KeLviN: Moders Consumer Theory, Edward Elgar, Aldershot,
1991, pp. 242,

Pubblicazioni ticevute 565

L’A. & noto da vari anni proprio per il suo contributo innovativo alla teoria
delle scelte del consumatore, ricondotte dal campo delle pure preferenze sog-
gettive al campo della “domanda di caratteristiche” contenute nei beni stessi. I
saggi raccolti in questo volume, alcuni dei quali finora inediti, costituiscono nel
Joro complesso un’esposlzione sistematica del punto di vista dell’A. sulla teoria
delle scefte di consumo e delle varietsa dei prodotti.

MAINWARING, LyNN: Dynamics of Uneven Development, Edward Elgar,
Aldershot, 1991, pp. 245,

L’A. sviluppa una serie di modelli peoricardiani (nella tradizione di Sraffa,
Leontief, Pasinetti, Goodwin, Steedman e Parrinello) per analizzare diversi
problemi di sviluppo disuguale tra due aree, una ricca e una povera. La
tradizione neoricardiana si distingue da quella neoclassica (la teotia Heckscher-
Ohlin-Samuelson del commercio internazionale, essenzialmente basata sulla
scarsith relativa delle risorse produttive originaric) nel considerate seriamente le
implicazioni della presenza di fnput riproducibili, Di qui, fra Ialtro, limportanza
atttibuita dall’A, al commercio intetnazionale in macchinari e al progresso
tecnico (che &, tuttavia, esogeno). Un punto debole della modellistica neoticar-
diana che I'A. non supera & nell’assenza di collegamenti con la teoria keynesiana
della domanda aggregata (e quindi con i fenomeni monetati e finanziari, che
tanta influenza hanno nelle relazioni economiche internazionali), e con le
ricerche contemporanee sul cambiamento tecnologico (o, senza spingersi tanto
oltre, con le possibility di rendimenti crescenti di scala).

Mair, Dovcras (ed.): The Scottish Contribution to Modern Economic
Thought, Aberdeen University Press, 1990, pp. XVI+292.

I saggi raccolti in questo volume ripropongono alla nostra attenzione un
filone di ricerca - quello dell'illuminismo scozzese ~ che pud fotnire ancor oggl
contributi utilissimi alla riflessione sui legami tra economia e societd, tra
interessi individuali e morale. T primi quattro capitoli (Macfie, Dow e Hut-
chison) riguardano diversi aspetti della tradizione scozzese in generale; i capitoli
successivi sono dedicati a Smith (Hutchison, Recktenwald, Skinner e O’Brien), a
Stevart (Skinner, Eltis ¢ Meek) e all'influenza dellilluminismo scozzese su
Hayek {(Gray), La lettura di questi saggi puo rappresentare un ottimo antidoto
contro la crescente tendenza a ridurre la teoria economica a un ramo della
matematica applicata, e un utile richiamo all'impottanza dei nessi tra economia,
filosofia morale e politica.

Marris, RoBIN: Reconstructing Keynesian Economics with Imperfect Com-
petition: A Desk-top Simulation, Edward Elgar, Aldershot, 1991,
pp. XII+327,
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L’A. & noto per i suoi contributi degli anni 60 alla teoria del capitalismo
manageriale, e in questo nuovo lavore riprende quella teoria per costruire 1n
modello d’ispirazione keynesiana (per il cui utilizzo & sufficiente un personal

Marrinez Nems, Nestor Humserto (a cura di): Estaruro organico del
sistema  financiero, Coleccidn Legislacién Financiera, Superinten-
dencia Bancaria, Repubblica di Colombia, 1991, pp. XLVII+283.

Moxyr, Jorr; Twenty-Five Centuries of Technological Change: An Historical
Survey, Harwood Academic Publishers, Chur, 1990, pp. VIII+142,

Per un’esposizione sia pur sintetica di 25 secoli di cambiamento tecno-
logico, 116 pagine di testo non sono certo molte: 4-5 pagine a secolo in media,
Ma un’esposizione cosi compatta, oltte a costituire un’agevole lettura intro-
duttiva, pud aiutare a cogliere alcune tendenze dj fondo: come Ia presenza
fisiologica del cambiamento teenologico in tutte le fasi della storia delle societa

umane, o come la drastica accelerazione de] progresso tecnico a partire dallg
rivoluzione industriale inglese.

NEtER, PHiLie A.: Natural Resource Economics: Conservation and Exploi-
tation, Cambridge University Press, Cambridge, 1991, pp. 360,

Questo volume universitario per un corso di economia delle risorse naturali
& basato essenzialmente sull'utilizzo della tradizionale microeconomia neo-
classica, in patticolare della teoria dell’allocazione intertemporale delle tisorse
scarse. Vengono illusteati modelli relativi gia alle tisorse rinnovabili sia a quelle
esauribili; per quanto U'A. trascuri di segnalatlo con il tilievo che sarebbe
necessario, tali modelli presuppongono in generale le ipotesi — di assai dubbjo
realismo — di convessity degli insiemi di produzione e di preferenze, e di
conoscenza del profilo del cambiamento tecnologico nel futuro,

NIBALE, GIANFRANCO; Lecononia e 'etica d’impresa, Cacucci, Bari, 1991,
pp. 247,

OCDE: L'Etat de UEnvironnement, Paris, 1991, pp. 317.

Questo rapporto, breparato a cura del Segretariato dell’'OCSE, discute
nella prima parte i problemi dell’ambiente, presentando un ricco materiale
informativo sui suo] vari aspetti: problemi dell’atmosfera (0zono, effetto serta,

Pubblicazioni ricevate 567

inquinamento urbano ..), delle acque interne e del mare, del suolo, delle
foreste, della fauna e della flota, dei rifiuti solidi e del rumore. Nells secorfda
parte, vengono illustrate le trasformazioni in corso nel contesto economico
(separatamente per agricoltura, industria, trasportl,, encigia e fattoti socio-
demografici), La terza parte illustra le politiche per lambler'lte adotFate 0 hon
adottate, con particolare attenzione al loro coordinamento internazionale.

OECD: Envivonmental Indicators, Paris, 1991, pp. 76.

Questo “studio pilota” fornisce, dopo una breve introduzione sul'l'im'pos.ta—
zione del lavoro accompagnata da sintetiche note di comimento, dati sul prin-
cipali indicatori ambientali: emissioni di gas noci‘fi per.l’amblent.e, uso ::h rdsotse
d’acqua e loro qualiti, trattamento delle acque di scarico, C'al'l"lblam(?ﬂtl nell’'uso
del seolo, aree protette, utilizzo di fertilizzanti, foreste, specie in Pericolo, pesca,
tiftuti, incidenti industriali, inchieste sull’opinione pubhlica sui ‘p\roblem1 am-
bientali. Vengono inoltre forniti alcuni dati di riferimento su attivitd economica,
intensita energetica, produzione industriale e trasporti, consumi ptivati, popola-
zione.

ParapiN, Livio: Diritto costituzionale, Cedam, Padova, 1991, pp.
XVI+803.

Pera, Gruseree: Diritto del lavore, TV edizione, Cedam, Padova, 1991,
pp. 783,

Queste noto manuale universitario & aggiornato al 31 ottobre 19?0,‘ e
include integrazioni di M. Cinelli, T'. Padovani e F. Batistoni Fertara sul diritto
della previdenza sociale, diritto penale del lavoro e diritto tributario del lavoro,

Prcen, FernanDO: Il nuovo economics & business: dizvionario enciclopedico
economico e commerciale, Il edizione, Zanichelli, Bologna, 1990, pp.
1594,

Le caratteristiche essenziall df questo dizionario non sono c'ambiatef r'ispet(.to
alla prima edizione. I quattro quinti del testo sono. occupati dal d1z1onar1o'
inglese-italiano, che & in realtd una piccola.encicloipeldla}, d'at‘o ch.e per ogni
termine vengono fotnite alcune informazioni essen-zmh; il dizionario 1ta11anc;i
inglese invece fornisce solo il termine inglese corn.spo‘ndente: Completano
volume alcune brevi appendici: un dizionario di base in cingue llngue', un eIe.:ncq
delle valuie in uso nei vari paesi e alcune tabeile comparative def principali
sistemi di misura.
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PrTRANTONTO, LUICT € Przzin, ANTONING: Annuario delle imposte dirette
1973-1991, X edizione, Edizioni Bolletino Tributario, Milano, 1991,
pp. 1239,

PoLvrarp, StoNEgy: Typology of Industrialization Processes in the Nineteenth
Century, Harwood Academic Publishers, Chur, 1990, pp.
VIII+106.

Questo agile volumetto descrive le principali somiglianze ¢ differenze nej
processi di industrializzazione dl alcun; paesi rappresentativi, identificando tre
tipologie di sviluppo nei baesi che hanno seguito la strada aperta dalla itvolu-
zione industriale inglese: Francia, Belgio e Sviuzera sono considerati come
esempi di una prima tipologia, Stati Uniti e Germania dj una seconda, e Russia ¢
Singapore di una terza.

REscieno, PieTRO (a cura di): Le fordazioni in Italia ¢ all’esiero, Cedam,
Padova, 1989, pp. 654, :

II volume raccoglie contributi di noti giuristi al dibattito in corso sulle
fondazioni. Dopo i saggi introduttivi di Guarino e Vittoria, i due contributi di
Pica e Proto riguardano il trattamento finanziatio e fiscale delle fondazioni in
Ttalia, Altri sapgi (Ponzanelli, Zizzo, Pradolini, Monti e Lentini) riguardano le
fondazioni nel diritte straniero, in particolare negli Stati Uniti, in Germania, in
Francia, in Inghilterra, Un ampio saggio del curatore del volume analfzza le
prospettive ¢ le linee di riforma delle fondazioni. Un’ampia bibliografia (a cura
di Di Meo e Fetrara) e un tepertotio delle fondazioni italiane riconosciute negli
ultimi quindici anni (a cura dj Pepe ¢ Varvaro) concludono il volume,

RosenBERG, NatHaN: Dentro la scatola nera: tecrologia ed economia, 11
Mulino, Bologna, 1991, pp. 426.

Esce ora in edizione italiana, con un capitolo aggiuntivo che estende Ia
rassegna della letteratura al fenomeno delle “onde lunghe”, un volume che fin
dalla sua uscita in inglese nel 1982 ha profondamente influenzato gli studiosi del
cambiamento tecnologico, Vari capitoli erano gia stati pubblicati in precedenza,
come articoli su riviste o relazioni g convegni; il quadro che ne risulta & reso
organico dalla concezione unitaria e dall'obiettivo che Ii sottende: Pidea che la
tecnologia - e il cambiamento tecnologico ~ non & un elemento esterno alla
tiflessione dell’economista, una “scatola nera” al cui interno non & possibile
entrare, ma una componente centrale del campo d'indagine sull’economia, e che
le indagini di economisti classici come Smith ¢ Marx e di “eterodossi moderni”
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come Schumpeter offrono molti spunti interessanti per le ricerche §11 oggl.
Inoltre I'A. offre un ottimo esempio di come %n questo campo si debEa
procedere integrando le indagini di storia economica con una tiflessione sulle
fondamenta concettuali delP’analisi economica.

SPINELLI, MicHELE e GENTILE, Grurio: Diritio bancario, 11 edizione,
Cedam, Padova, 1991, pp. 620. v

Questo manuale universitario & stato ampliat.o pet i.ncludclare riferim.entl ?H.a{
giurisprudenza essenziale sui vari temi e la trattazione c.h.nu'ow fen.omem quz1 i
bancomat, le carte di credito, trasferimenti eleiitll‘omcl di fon,dl,' lle merc‘ ant
banks, il fondo interbancario di tutela dei depf)sl.tl. C(?me nelI'edml(')ne p1ef::1-
dente, gli AA. hanno rinunciato a trattare i tivoli di credito, considerati esterni

diritto bancario in senso stretto.

VELO, DARIO e BerLanDA, PaoLo (a cura di): Le Sim e Iz viforma del
mercato finanziario, IMI -- Tl Sole 24 Ore, Milano, 1991, pp. 325,

ZnanG, WEI-BiN: Synergetic Economics, Springer-Verlag, Betlin-Hei-
delberg, 1991, pp. XVI+246.

Il volume & un contributo alla nuova economia mate.mat'ic:a del.l’evoluzione
di sistemi complessi. In particolare vengono considerati g],l effetti delle nogj
linearitd e problemi di instabilita, biforcazioni e caos. LA: tenta an?he i
stabilire una gerarchia di tipi di instabilita generate da ca'rnblalmen}u nei pare-
metri esternl del sistema. Un capitolo finale considel:a le }mpl%cazmm dell’esi-
stenza di fenomeni non-lneari per i processi decisionali, e in generale per
Panalisi dello sviluppo economico.




