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Perché I'Europa non € come ’America

Ce la fara I'Buropa ad affiancarsi all’ America quale «motore»
dell’economia mondiale? Dalla risposta a questo interrogati-
vo dipende, in definitiva, 'andamento economico del mondo
nei prossimi anni e forse per tutto il decennio. Positiva o ne-
gativa che sia, una cosa e cerla: per avere und propria gran-
de «spintas, 'Europa dovrd imitare in molti punti gli Stati U-
niti ma non potrd diventarne la fotocopia. Vi sono infatti alcu-
ne diversita strutturali importanti tra le due maggiori aree
economiche del pianeia.

Le diversita demografiche e i bilanci pubblici

La popolazione europea é pitl vecchia di quella americana. Il
suo tasso grezzo di natalitd é intorno a 12 per mille abitanti,
nettamente inferiore (18 per mille); il tasso di dipendenza,
ossia il rapporto tra giovani e anziani, € invece nettamente
superiore e questo divario tende ad aumentare perché un
flusso imumigratorio piil sostenuto alimenta la «giovinezza»
della popolazione americana. L’ingresso previsto di paesi del-
I’Europa centro-orientale, come Polonia e Ungheria, peggio-
rerd ancora la situazione demografica.

In ogni caso, lattuale popolazione anziana puo essere
mantenuta solo con sistemi pensionistici basati su interventi
pubblici e il peso di questo mantenimento € superiore in Eu-
ropa, anche per la generositd delle prestazioni rispetto alle
equitd attuariali. Di qui deriva un freno obiettivo allo svilup-
po di lungo periodo.

L'occupazione e 'occupabilita

Sei punti percentuali separano I'Unione Europea dagli Stati
Uniti nel tasso di disoccupazione e questi sei punti equivalgo-
no a quindici milioni di disoccupati in pit da questa parte
dell’Atlantico. Vi é inoltre una forte differenza strutturale tra
i sessi: negli Stati Uniti il tasso di disoccupazione femminile
non solo é pitl basso di quello europeo ma é anche pressoché
uguale a quello maschile. In Europa, al contrario, il tasso di
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disoccupazione femminile é piul elevato di un terzo di quello
maschile. Questo e il rvisultato da un lato di una minore prote-
zione, dall’altro di maggiori opportunitd per la donna lavora-
trice americana rispetto a quella europea. Lo stato socicale
europeo accorda alla lavoratrice una serie di benefici, con-
nesst, tra laltro, alla maternita e alla cura dei figli, ben mag-
giori di quelli dello stato sociale americano; la maggiore
«uwmanitd» europed, pero, finisce per tradursi in un maggior
costo e in una minore flessibilitc del lavoro femminile e quin-
di in una minore occupabilitd delle donne.

L’istruzione

Oltre il 60 per cento dei giovani statunitensi segue corsi di
istruzione universitaria mentre le cifre europee variano tra il
20 e il 40 per cento. L'istruzione universitaria europea é, me-
diamente, di migliore qualitd, ma la politica «di massa» se-
guita dagli Stati Uniti ha i suoi pregi in quanto diffonde un
«alfabetismo di base» nelle nuove tecnologie e consente alla
popolazione giovane di interagire meglio con le reti informa-
tiche dalle quali dipende gran parte dello sviluppo.

La ricerca scientifica e le spese per la difesa

Per quanto esistano forti difficoltda di comparazione effettiva,
le spese per la ricerca scientifica negli Stati Uniti rapportate
alla popolazione sono superiori a quelle europee; e soprattutio
esiste un migliore collegamento tra la ricerca e i suoi usi eco-
nomici. Esso é assicurato da due meccanismi che si completa-
no a vicenda: I'utilizzo della spesa pubblica, soprattuito per il
Jinanziamento della ricerca in campo militare, che implica il
coordinamento efficace di grandi progeiti, i quali presentano
poi ricadute che le imprese sono libere di applicare a usi civili
(cosi é nata gran parte dell’elettronica moderna, a comincia-
re da Internet); e il mercato, con istituzioni come le societd di
venture capital le quali vanno deliberatamente alla ricerca di
nuove idee da finanziare e con il collegamento diretto con le
universita. Moltissime imprese di successo sono infatti nate in
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ambito universitario e hanno potuto crescere grazie a findan-
ziamenti ottenuli direttamente dalla Borsa.

Le politiche possibili e i vantaggi europei

Per quanto precede, se vorrd giocare un ruolo di rilievo nei
prossimi decenni, I'Europa dovrd elaborare politiche specifi-
camente mirdate a superare questi svantaggi. In parte ha co-
minciato a_farlo, sia pure in maniera confusa e in assenza di
grandi disegni; in questa direzione vanno sia gli abbozzi di
riforme pensionistiche, pitl 0 meno avanzati, dei singoli pae-
si, sia la creazione di un mercato finanziario unico a livello
dell’Unione Europea, sia i tentativi di riforma delle universi-
ta. Anche i cambiamenti sopra illustrati nel campo della dife-
sa sono uno sviluppo importante cosi come il principio di una
politica unica in materica di immigrazione.

Né vanno dimenticati i vantaggi europei: talora l'inter-
vento pubblico e il coordinamento generale producono risul-
tati ottimi, come nel caso dell’unico standard Gsm nel campo
dei telefoni cellulari (vedi paragrafo 3.3). La maggiore coe-
sione sociale delle societd europee si puo inoltre tradurre, in
tempi medio-lunghi, in minori costi economici in molti setto-
ri. La «qualitd» europea tende molto spesso a essere superiore
alla «qualitd» americand.

In definitiva, come ha scritto Felix Rohatyn, noto banchie-
re e ambasciatore americano in Francia, «il modello ameri-
cano é piil che un’idea combinata con il capitale. E un com-
plesso di istituzioni [...] i cui obiettivi sono le libertd indivi-
duali e le opportunitd [...]. L'Europa ha tutte le carte in regola
per creare il proprio modello, coerente con i valori e gli obiet-
tivi europeis®.

Si puo aggiungere che l'esperienza americand non puo es-
sere né ignorata né copiata in Europa. L'intero discorso, pe-
raltro ancora molto debole, sulla «terza via» che si é abboz-
zato nel Vecchio Continente non pud non partire da queste
premesse.
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zione. Sulla via della liberalizzazione c¢’é ancora, secondo Padoa
Schioppa, molta strada da percorrere, ma l'innovazione, a essa col-
legata, avanza pit velocemente e potrebbe trainarla. L'Europa si sco-
pre, tra 'altro, sorprendentemente in vantaggio in alcune tecnologie
essenziali delle telecomunicazioni e di Internet (vedi paragrafo 3.3)
e in grado di giocare un ruolo importante, anche se forse non im-
mediato, nell’economia globale del nuovo decennio.

1.5. Il Giappone, la Cina, I'India e il futuro dell’umanita

In questo quadro globale, la terza economia del mondo, quella nip-
ponica, € rimasta in secondo piano. Pur alimentando fortissimi flus-
si internazionali di tipo finanziario e commerciale, il Giappone ha a
lungo conservato una sua separatezza, una sua impenetrabilitd, un
suo carattere enigmatico per il resto del mondo: non ha partecipato,
o ha partecipato in sordina, ai grandi processi di liberalizzazione
degli anni Novanta e le sue imprese sono state, fino al 1999, toccate
in modo solo marginale dal vento delle fusioni e delle incorporazio-
ni che ha soffiato impetuoso sui mercati americani ed europei.
Questo carattere enigmatico si € tradotto, dopo una lunga, aggressi-
va stagione di grande espansione della produzione, in un’imprevi-
sta svolta negativa dell’economia a partire dal 1991, con tassi di cre-
scita assai bassi, divenuti addirittura negativi nel 1998 e fino al pri-
mo trimestre del 1999, e in un’altrettanto imprevista, e per molti
aspetti enigmatica, svolta positiva da allora in poi.

Indipendentemente dai risultati, in larga misura ancora incerti, si
puo affermare che il Giappone abbia reagito all’«avvitamento» in
cui si trovava la sua economia in primo luogo con il finanziamento
in deficit della spesa pubblica, ossia mediante 'emissione di obbli-
gazioni, da ripagare con i maggiori introiti fiscali che deriveranno
dalla crescita che tale spesa stimolerd. La legge finanziaria del feb-
braio 1999 ha autorizzato 'emissione di titoli pubblici per 31 mila
miliardi di yen, pari a circa 560 mila miliardi di lire, per sostenere la
spesa pubblica e contemporaneamente ha previsto tagli fiscali per
73 mila miliardi di yen, nella prospettiva di creare oltre 700 mila po-
sti di lavoro.
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In conseguenza di questa politica, nel 1999 il rapporto debito/
prodotto interno lordo del Giappone ha superato quello dell’Ttalia
che, per effetto della lunga austerita di bilancio, comincia a mostra-
re segni importanti di discesa; il rapporto deficit/Pil ¢ superiore al
10 per cento. Data 'elevata propensione al risparmio dei giappone-
si, pero, lindebitamento pubblico non dipende dall’estero: solo un
decimo circa del debito pubblico giapponese & detenuto da stranie-
ri, contro il 40 per cento del debito pubblico degli Stati Uniti. Per di
pit, quasi la metd di questi titoli si trova nei portafogli dei fondi
(pubblici) della sicurezza sociale, il che rende remota la prospettiva
di una crisi di fiducia. Perché possano risultare appetibili, i titoli
pubblici giapponesi debbono tuttavia fornire un rendimento com-
petitivo, mentre fruttano il 2-3 per cento contro il 5-6 per cento di
quelli europei e americani. Il minor rendimento € stato compensato
dall’andamento del cambio dello yen, rivalutatosi, nel corso del
1999, di quasi il 10 per cento nei confronti del dollaro. Tutto cid ha
contribuito a spingere allinsu la Borsa giapponese, in quanto il
«rischio Giappone» & stato percepito in attenuazione, specie dopo i
primi dati di ripresa della produzione.

Si & qui innestato un secondo elemento nella strategia giappone-
se di rilancio, rappresentato dall’azione di salvataggio bancario, le
cui prime fasi sono state descritte nel Rapporto 1 998, A fine settem-
bre 1999 si & proceduto a nuove liberalizzazioni con l'eliminazione
delle barriere tra banche e finanziarie e 'introduzione della concor-
renza nel prezzo di molti servizi bancari. Inoltre, si osserva un in-
sieme senza precedenti di riorganizzazioni del mondo bancario e
industriale (vedi tabella 1.4) sotto forma di fusioni, apertura ai capi-
tali esteri e ristrutturazioni industriali.

Tutto ¢id non significa perd la fine delle difficolta del Giappone.
I consumi interni continuano a essere modesti perché le famiglie
temono di non avere in futuro le stesse prestazioni pensionistiche
del passato e per il timore della perdita del lavoro a vita. La mode-
stia dei consumi pud essere compensata da maggiori investimenti
pubblici, lasciando inalterata la domanda complessiva, ma le spetta-
colari dimensioni della crescita degli investimenti alla fine degli
anni Ottanta fanno si che il Giappone oggi abbia una elevata capa-
citd produttiva installata e in parte inutilizzata. Inoltre, la rivalutazio-
ne dello yen, necessaria per rendere competitive le obbligazioni
giapponesi, mette a repentaglio le esportazioni giapponesi. Non e
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un caso che nel 1999 'avanzo della bilancia commerciale sia sceso
dell’11,7 per cento rispetto al 1998 a seguito di una contrazione del
6,1 per cento delle esportazioni, solo parzialmente compensata da
un calo delle importazioni. :

Tabella 1.4. Il sentiero di rinnovamento della finanza e delle imprese giap-
ponesi

a) La riorganizzazione bancaria

gennaio — dalla fusione tra Mitsui Trust e Chuo Trust nasce il maggiore istitu-
to ficluciario giapponese;

agosto — fusione tra Industrial Bank of Japan e Dai Ichi Kogyo; nasce il primo
gruppo bancario mondiale, con un patrimonio di 1300 miliardi di
dollari;

ottobre - I'alleanza tra Sai Bank e Tokay Bank da origine al terzo gruppo
bancario giapponese;
la fusione tra Sumitomo e Sanwa Bank da origine al secondo grup-
po bancario mondiale.

b) L’apertura al capitale e alle alleanze estere

gennaio — alleanza con parziale code sharing e programmi comuni tra I'in-
glese British Airways e Japan Airlines; :
la finanziaria statunitense Cantal acquista Japan Leasing Auto, gia
posseduta dalla fallita Long Term Credit Bank of Japan, per 800 mi-
liardi di yen;

febbraio — Goodyear, grande impresa statunitense della gomma, acquista Su-
mitomo Rubber;

marzo — la societa automobilistica francese Renault acquista il 36,8 per cen-
to della giapponese Nissan, con I'opzione di giungere fino al 44 per
cento e con "assunzione della direzione operativa della society;

ottobre — alleanza strategica, incentrata sul settore dei veicoli industriali, tra
la svedese Volvo e la giapponese Mitsubishi;

novembre — I'assicurazione francese Axa acquista la giapponese Nippon Dantai

c) le ristrutturazioni

febbraio — dopo forti perdite, il gigante elettronico Nec annuncia il taglio di
15 mila posti di lavoro;

marzo — un altro gigante elettronico, Sony, inizia una radicale ristrutturazio-
ne con il passaggio nel mondo da 70 a 55 stabilimenti e il taglio di
17 mila posti di lavore entro il 2003;

ottobre — dopo I'ingresso di Renault, Nissan vara un piano di ristrutturazione
con il taglio di 21 mila posti di lavoro.
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Minori esportazioni portano con sé la necessita di una maggiore
spesa pubblica compensativa e quindi di un maggiore ricorso al
mercato obbligazionario: se, per rendere appetibili i titoli del debito
pubblico, & necessaria una rivalutazione ulteriore dello yen, le
esportazioni avranno difficoltd ancora maggiori. Cio significa che,
per ora, pur avendo dato energici segnali di risveglio, I'economia
giapponese non € ancora uscita dalle proprie difficolta, anche per-
ché nel Duemila sono in scadenza titoli di stato depositati nel siste-
ma postale per cifre molto ingenti, pari a 1,5 milioni di miliardi di
lire, che dovranno essere trattenute in Giappone e «trasformate» in
nuovi titoli sostitutivi. Esiste quindi un dilemma tra «cambio debole
con cedole grasse» e «cambio forte con cedole magre»; il Giappone
sembra intenzionato a scegliere la seconda soluzione.

Questa panoramica mondiale non puo ignorare la Cina e I'India,
due paesi in cui vive complessivamente oltre un terzo dell'umanita
e nei quali probabilmente si giocheri, nel lungo periodo, il futuro di
un’economia veramente globale. La Cina ha messo a segno nel 1999
un tasso di crescita del 7,1 per cento; sulle valutazioni cinesi di
crescita e prodotto vi sono molte controversie e forse, tradotta in
termini occidentali, questo tasso dovrebbe essere ridimensionato
della meta; si tratta, in ogni caso, del risultato pitt basso dal 1990.

La Cina sta sperimentando tutto il peso della transizione da un’e-
conomia diretta dal centro a un’economia di mercato, un processo
che finora ha dato soprattutto risultati positivi e nel quale I'attuale
dirigenza si & impegnata con grande decisione. Basti pensare che,
nel marzo 1999, 'Assemblea popolare nazionale ha approvato una
serie di emendamenti alla Costituzione favorevoli all’iniziativa pri-
vata e che in aprile & stata annunciata la fine del monopolio delle
telecomunicazioni; i riflessi della crisi asiatica, laumento della di-
soccupazione urbana, valutata tra il 10 e il 15 per cento', e le ten-
sioni sociali hanno tuttavia reso necessaria una battuta d’arresto nel-
le riforme che presentano il maggiore potenziale di destabilizzazione.
Per le imprese pubbliche, in particolare, si € passati da programmi
di smantellamento a programmi di riorganizzazione al fine di rag-
giungere determinati obiettivi di redditivita. Le nuove politiche hanno
implicato una piu severa disciplina contabile che ha portato alla sco-
perta di conti falsificati da parte di alcune grandi imprese pubbliche.

La Cina, insomma, il «regno di mezzo», come veniva tradizional-
mente indicata dagli stessi cinesi, sembra continuare a seguire una
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«via di mezzo» tra capitalismo e continua aderenza, per quanto
distorta, ai principi del socialismo. Essa ricerca pill stretti legami e-
conomici con l'estero e spera nell'ingresso nel Wto, 'organizzazio-
ne commerciale mondiale, ma vuole evitare di importare dall’estero
idee sgradite. Dopo una «via cinese al socialismos, sta probabil-
mente cercando una «via cinese al capitalismos, con un ruolo fun-
zionale per Hong Kong e la comparsa sui mercati mondiali delle
prime imprese cinesi veramente moderne.

Anche I'India, caratterizzata da una maggiore chiusura dell’eco-
nomia verso I'estero, pare alla ricerca di una rielaborazione, cultura-
le prima ancora che economica, del proprio rapporto con il resto
del mondo. Con un’economia in crescita pit lenta, ma forse meno
destabilizzante, di quella cinese, anche I'India segue confusamente
una sua via originale, forse pit grazie all’azione del partito naziona-
lista moderato Bjp che a quella del tradizionale Partito del Congres-
so, battuto alle elezioni dell'ottobre 1999. 11 Bjp si trova a gestire la
difficile crisi politico-militare con il Pakistan, che ha contribuito a
dare al paese una mentalitd da assedio, ed & intimamente combattu-
to tra una tendenza liberalizzante, che I'ha portato a misure di
aumento della concorrenza nei settori dei prodotti petroliferi e del
carbone e a qualche apertura nel campo delle assicurazioni, e la
diffidenza culturale nei confronti dell’estero, soprattutto dei beni
esteri di consumo e di una politica di privatizzazioni spinte.

In definitiva, il mondo appare sospeso tra le promesse della
«nuova economia» e dei guadagni di produttivitd del mercato glo-
bale e le paure della poverta e della disuguaglianza. In uno studio
scritto per il «Journal of Economic Perspectives» il premio Nobel
dell’economia, Robert Lucas, ha costruito un modello che consente
di simulare la storia economica del mondo a partire dal 1800. In
questo modello, varie societd si incamminano in tempi successivi
sul sentiero dello sviluppo: ogni successiva societa cresce a un tasso
superiore a quello precedente ma, quando si ricongiunge al «grup-
po di testax, la sua velocita di crescita si uniforma a quella del grup-
PO stesso.

Lucas sostiene che, nella sua semplicita, il modello descrive be-
ne le vicende degli ultimi due secoli che hanno visto i maggiori tassi
di crescita dell’economia mondiale nel periodo tra il 1950 e il 1973,
in corrispondenza dei «miracoli economici» postbellici, dopo cen-
tocinquanta anni di andamenti che, con alti e bassi congiunturali,
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possono essere definiti crescenti. Quando Inclia, Cina e «tigri» asia-
tiche si incamminarono sul sentiero della crescita, il livello mondia-
le di disuguaglianza comincid a diminuire. Secondo la simulazione
matematica di Lucas, il livello di disuguaglianza & destinato prima a
crescere e poi a diminuire e la sua riduzione risultera particolarmen-
te rapida nei prossimi decenni; il tutto sembra confortato dagli an-
damenti globali a partire dagli anni Settanta, con la rapida crescita
di gran parte dell’Asia e anche dell’America Latina. Affinché una si-
mile visione rassicurante possa realizzarsi, in luogo di altre assai
meno ottimistiche previsioni sul futuro, & necessario un robusto ap-
parato di regole. E sard questo I'argomento del prossimo capitolo.

1 Per alcuni aggregati presenti nella tabella 1.1 (6 «tigri» asiatiche e 6 paesi la-
tino-americani) le previsioni del Fondo Monetario Internazionale sono state inte-
grate con dati previsivi di varie fonti.

2 1| World Economic Outlook del Fmi stimava nell'ottobre 1999 il peggiora-
mento annuale delle ragioni di scambio di tutti i paesi emergenti attorno al 6-7 per
cento. Esso era sicuramente molto superiore nei paesi colpiti dalla crisi asiatica.

3 Cfr. «Financial Times», 26 novembre 1999, p. 13.

4 Dovuta ad Amara Pongsapich del Social Research Institute dell’Universita di
Chulangkorn, cfr. «International Herald Tribune» del 18 gennaio 2000, p. 12.

5 Cfr. M. Deaglio, 4 quando la ripresa? Quarto rapporio sull’economia globale
e I'Ttalia, Guerini e Associati, Milano 1999, pp. 18-20.

6 Cfr. A. De Tocqueville, La democrazia in America, edizione italiana a cura
di G. Candeloro, Rizzoli, Milano 1982, parte 11, capitolo X, p. 624. Tocqueville
collega la passione per il benessere materiale alla mobilita sociale e afferma di non
aver mai trovato in America un cittadino tanto povero da non gettare uno sguardo
di speranza sui godimenti dei ricchi né di aver mai visto tra i ricchi quel superbo
disdegno per il benessere materiale che si mostra talvolta in seno alle aristocrazie
pitt opulente.

7 Cfr. P. Krugman, The Age of Diminished Expectations, US Economic Policy in
the 1990s, The MIT Press, Cambridge (Mass.) 1992, pp. 9-17.

8 Cfr. us Department of Commerce, The Emerging Digital Economy I, Washing-
ton, giugno 1999, pp. 47.

9 Va inoltre notata la crescente disparitd, nel corso del 1998-99, delle due fonti
statistiche sull'occupazione americana. Secondo il «payroll survey», che tiene sot-
to osservazione il numero delle buste paga, nel 1999 si & avuto un incremento di
oltre un milione e mezzo di posizioni lavorative; secondo il «household survey»
pitt simile alle indagini europee, 'aumento delle persone occupate risulterebbe
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inferiore a 200 mila. La differenza potrebbe essere dovuta a un aumento dei multi-
ple jobs, ossia dei rapporti di lavoro multipli, resi possibili dalla nuova fessibilita
delle prestazioni, oltre che da consistenti trasferimenti dall’area del lavoro autono-
mo a quella del lavoro dipendente,

19 Nellesercizio di Mandel i settori della nuova economia comprendono: co-
struzione e vendita di hardware della tecnologia dell’informazione, computer soft-
ware e servizi relativi, comunicazioni, informazione, servizi finanziari, consulenza,
istruzione. Cfr. M.J. Mandel, The Internet Economy, «Business Week», 22 febbraio
1999, pp. 40 e sgg.

1 R.A. Posner, Eguaglianza economica e libertd politica, xvi Conferenza Ful-
vio Guerrini, Centro Finaudi, Torino, 25 ottobre 1999.

12 Cfr. M. Platero, Classe media, corteggiata e insoddisfatta, «1l Sole 24 Ore»,
7 agosto 1999, p. 5.

13 Cfr. «Business Week», 27 dicembre 1999,

4 In Francia, lindennita di disoccupazione & particolarmente elevata; tale
indennita viene risparmiata dallo Stato quando il disoccupato & assunto. Pertanto,
il governo & in grado di concedere sgravi fiscali a chi assume rispettando il patto
delle 35 ore. Questo limite ha incontrato 'opposizione di grandi imprese impegna-
te in programmi di ristrutturazione.

15 F.G. Rohatyn, 4 ciascuno la sua globalizzazione, «La Stampax, 24 ottobre
1999.

16 Con il termine Rapporto, seguito dall'anno, si intendono le precedenti edi-
zioni del Rapporto sull’economia globale e I'Ttalia, tutti dovuti a Mario Deaglio, e
precisamente:

Rapporto 1995 - Il capitalismo difficile. Le tendenze, le regole e le imprese, Centro
Einaudi, Torino 1996, edizione fuori commercio:

Rapporto 1996 - Ultimi della classe?, Centro Einaudi, Torino 1997, edizione fuori
commercio;

Rapporto 1997 - L'ltalia paga il conto, Guerini e Associati, Milano 1998;

Rapporto 1998 - 4 quando la ripresa?, Guerini e Associati, Milano 1999,

7 Ifri, Rapport Annuel Mondial sur le Systéme Economique et les Stratégies,
Dunod, Paris 1999, p. 307.



2. Mercato e governo
nell’economia globale

2.1. I grandi problemi di un piccolo pianeta

Oltre la sovranita nazionale

Il 5 aprile 1999 un aereo partiva dall’aeroporto di Tripoli, diretto al-
l'aeroporto militare olandese di Valkenburg. A bordo si trovavano
due agenti segreti libici, Al Megrahi e Fhimao, presi in consegna dal
responsabile “dell’ufficio legale delle Nazioni Unite. Sospettati di
aver organizzato l'attentato contro un aereo della Pan American, e-
sploso undici anni prima nel cielo scozzese sopra la cittadina di
Lockerbie, venivano, a seguito di un accordo, tradotti dalla Libia nei
Paesi Bassi. Si metteva in atto un meccanismo giuridico pressoché
senza precedenti: i Paesi Bassi cedevano alla Gran Bretagna, per
tutta la durata del processo, il terreno di un’ex base militare ameri-
cana. Qui si trasferiva la corte che avrebbe condotto il processo se-
condo la legge scozzese. In conseguenza della consegna dei due
sospettati, il Consiglio di Sicurezza delle Nazioni Unite sospese im-
mediatamente le sanzioni imposte alla Libia dal 1992.

Che due cittadini libici vengano processati nei Paesi Bassi, se-
condo la legge scozzese per un delitto commesso su un aereo ame-
ricano & indizio eloquente dell'inadeguatezza degli attuali concetti
di sovranitd e territorialitd. Del resto, non € sicuramente questo
l'unico fenomeno di globalizzazione della giustizia, ['unico caso che
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non rientra nelle tradizionali procedure del diritto internazionale.,
Un altro episodio clamoroso si verificod a Londra nel novembre 1998
quando venne fermato e posto agli arresti domiciliari ottantaduenne
generale Augusto Pinochet, autore di un colpo di stato nel 1973 e
presidente del Cile fino al 1990, che si trovava nella capitale britan-
nica con passaporto diplomatico per sottoporsi a cure mediche.

Gli inglesi non erano interessati a Pinochet, che anzi rappresen-
tava per loro un motivo di grave imbarazzo ma agivano in seguito
alla richiesta di estradizione di un giudice spagnolo che aveva aper-
to un’indagine relativa ad atrocitd commesse da militari cileni con-
tro cittadini del suo paese durante la presidenza dittatoriale di Pino-
chet. La vicenda giudiziaria occupo tutto il 1999 e si chiuse solo nel
marzo del Duemila con il rinvio in Cile del generale. Né va dimenti-
cato che nel 1999 proseguirono la loro attivitd due tribunali penali
internazionali, quello per I'ex-lugoslavia e quello per il Rwanda
(quest'ultimo nell'ottobre 1998 aveva condannato all'ergastolo per
genocidio I'ex primo ministro del Rwanda, Jean Kambanda).

Tutti i casi sopra citati mostrano come il procedimento di globa-
lizzazione non si fermi alla dimensione economica e non sia neces-
sariamente sinonimo di mercato privo di regole esterne. Accanto
alla globalizzazione dell'economia esistono vari altri tipi di globaliz-
zazione e si registra perfino la globalizzazione delle malattie (vedi
riquadro). Sul finire del 1998, il «<nuovo interventismo» dei governi
comincio a divenire evidente in economia; il 1999 ha ribadito inve-
ce 'importanza della politica nel definire e modificare il contesto
economico. Il conflitto indo-pakistano di giugno-luglio che ha coin-
volto in maniera pericolosa due potenze nucleari, lintervento della
Nato in Kosovo, avvenuto al di fuori dell’autorizzazione formale del
Consiglio di Sicurezza delle Nazioni Unite, la missione delle stesse
Nazioni Unite a Timor Est, provocata da violazioni di diritti umani
che un tempo si ritenevano coperte dalla sovraniti dei singoli stati
sono tutti esempi di un altro tipo di globalizzazione che, tra le altre
cose, condiziona l'azione dei mercati2,

Come ha scritto il Segretario Generale delle Nazioni Unite, Kofi
Annan, si avverte il «bisogno di un intervento tempestivo da parte
della comunita internazionale quando sofferenze e morte sono in-
flitte su un gran numero di persone e quando lo stato nominalmente
responsabile (in charge) non intende o non riesce a intervenires.
Per conseguenza, la sovranita statale & in corso di ridefinizione in ba-
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La globalizzazione delle malattie

Nei primi anni Novanta un cittadino svizzero si ammald di
malaria e ne mori. La cosa singolare é che questo sfortunato
signore non si era mai recato all’estero e che in Svizzera no-
toriamente non vive la zanzara anofele, che trasmette quesia
malattia. Soluzione del rebus: il malato abitava in prossimild
dell’aeroporto di Ginevra e verosimilmente qualche zanzara
anofele era arrivata in quella zona all’interno di un aereo pro-
veniente da regioni malariche.

Non é certamente questa 'unica volta in cui le zanzare
sono entrate nella cronaca. Nel settembre 1999, New York,
capitale finanziaria del mondo fu posta in stato d’assedio in
uno scenario da fantascienza. Elicotteri, piccoli aerei e squia-
dre di terra armate di piccoli spray furono artefici di una
superdisinfestazione a base di tonnellate di melatonina.
Obiettivo: un particolare tipo di zanzara, proveniente dall’O-
riente, responsabile di un’epidemia di encefalite.

Uno degli effetti pini rapidi, e sicuramente quello meno
desiderato, dei processi di globalizzazione riguarda gli insetti
e le malattie: le «api assassines, discendenti dalle api da mie-
le importate in Brasile dall’Africa negli anni Cinguanta, si
sono diffuse nel Sud-America e ora si stanno espandendo in
tutto il Sud-Ovest degli Stati Uniti. Le «farfalle dell’ulivo», ori-
ginarie del Mediterraneo, che fanno marcire le olive nere, so-
no state scoperte in California nel 1998.

Oltre gli insetti, microbi e virus circolano ormai tranguiil-
lamente in tutto il pianeta. Alla classica influenza, origina-
ria della Cina, che si diffonde nel mondo con rapiditd cre-
scente ogni anno, si deve naturalmente aggiungere I'Aids. Da
alcuni anni, perd, malattie finora presenti solo in zone ben
circoscritte hanno fatto la lovo apparizione in aree lontanis-
sime da quelle di origine. Si aggiunga che malattie antiche,
che si credevano debellate, si stanno ripresentando in forme
piil virulente: la tubercolosi ha fatto la sua ricomparsa in ma-
niera allarmante nei quartieri piti poveri delle grandi cittd
degli Stati Uniti.
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1l coordinamento immediato, affidato all’Organizzazione
Mondiale della Sanild, é abbastanza efficace sul piano del-
Pinformazione ma i programmi a medio e lungo termine ap-
paiono insufficienti sul piano della prevenzione e della lotia
strutturale a questi malanni. Il mondo della ricerca farma-
ceutica risulta nettamente differenziato tra la «punta di dic-
mante» delle biotecnologie e ampie carenze su malattie tradi-
zionali dei paesi poveri, sulla cura delle quali, come ha rile-
vato l'economista americano Jeffrey Sachs, non si investe qua-
si nulla.

1l 1999 ha visto una reazione a questo stato di cose. Il 3
novembre ha preso il via un’iniziativa fortemente innovativa,
che vede collaborare I'Organizzazione Mondiale della Sani-
1d, societd e enti privati nel rilancio della ricerca sulla mala-
ria. Il programma Gavl (Global Alliance for Vaccines and Im-
munization) si propone di combattere le malattie con stru-
menti preventivi, come sono appunto i vaccini. Ha ottenuto
un finanziamento di ben 750 milioni di dollari da parte di
Bill Gates, presidente della Microsoft. Altre iniziative per la
brevenzione sono sorte nel corso degli ultimi anni.

se al principio che i governi sono strumenti al servizio dei loro cittadi-
ni e non viceversa. Alla sovranita statale si contrappone la «sovrani-
ta individuale», ossia la liberta fondamentale di ciascun individuo, i
cui principi si trovano nella Carta delle Nazioni Unite e nei trattati suc-
cessivi’; al principio di non ingerenza negli affari interni di altri pae-
si, che aveva sempre regolato i rapporti tra stati, si sostituisce il «di-
ritto di ingerenza»*, base teorica dell’intervento nel Kosovo.

Si osserva parallelamente una transizione dalla globalizzazione
come ideologia, fondata, come ha scritto Sergio Romano, sul forte
convincimento «che il mondo sia inevitabilmente destinato a diven-
tare un grande mercato, regolato dalle stesse norme, dalle stesse
aspirazioni, dagli stessi comportamenti economici»5, a un approc-
cio pitl generale e pragmatico. Fino alla crisi asiatica, secondo Ro-
mano, si poteva infatti intendere la globalizzazione come I'ultima
ideologia del Ventesimo secolo. Come il liberismo, il socialismo, il
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fascismo, secondo Romano, anche la globalizzazione annuncia un
futuro migliore, anch’essa offre un’alternativa alle speranze riposte
in altre fedi. La crisi asiatica ha mostrato invece che anche la globa-
lizzazione non si esaurisce in se stessa, se si limita all’leconomia, e
richiede interventi esterni, coordinati tra loro.

La lezione del 1999, in altre parole, & che il governo mondiale
non € semplicemente un governo passivo dei mercati, un controllo
della loro aderenza a regole prefissate; in numerosi problemi di
carattere planetario il mercato comincia a unirsi pragmaticamente al
non mercato. Questo Rapporto ne esamina tre che hanno dimensio-
ni planetarie e per i quali viene abbozzata, con varia intensita e con
variabile successo, qualche soluzione globale: in ordine crescente
di coordinamento internazionale, si tratta del problema demografi-
co, del problema dell'indebitamento dei paesi poveri e di quello dei
circuiti economici illegali. Si tralascia cosi 'ampia tematica dei pro-
blemi dell’ambiente, per i quali sarebbe necessaria una trattazione
separata.

L’invecchiamento globale e le migrazioni

II problema dell'invecchiamento prende l'avvio dall’attenuazione
dell’espansione demografica in atto ormai da diversi decenni. E suf-
ficiente un singolo dato a illustrare l'entitd del rallentamento che,
congiuntamente con i progressi delle tecnologie, ha fatto corregge-
re al ribasso molte catastrofiche previsioni di inadeguatezza delle
risorse del pianeta: all'inizio degli anni Settanta, il numero medio di
nati per donna era di 4,8 e, in conseguenza di quest’elevata fecondi-
td, la popolazione mondiale raddoppiava ogni trent’anni. Oggi &
sceso quasi alla meta di quel valore e in 61 paesi, che rappresentano
il 44 per cento della popolazione del pianeta, i tassi di fertilita totale
non superano e spesso si collocano al di sotto del livello di 2,1 al
quale la popolazione si mantiene costante. Questo non significa pe-
10 che il numero degli abitanti della Terra stia gid cominciando a di-
minuire perché, grazie alla elevata fertilita del passato, una forte
percentuale della popolazione mondiale € in eta riproduttiva.

E inoltre aumentata la speranza di vita alla nascita: dai circa 50
anni degli anni Settanta agli oltre 63 anni di fine millennio. Per con-
seguenza, la popolazione continuerd ad aumentare, anche se pid
lentamente, nel prossimo cinquantennio. Tutto cid crea un proble-
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ma assolutamente nuovo, quello dell’«invecchiamento globale» che
puo essere sintetizzato nella figura 2.1.

Figura 2.1. Il mondo con le tempie grigie (percentuale di popolazione
mondiale nelle varie classi d’eta)
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Secondo le proiezioni della Banca Mondiale — che ipotizzano una
diminuzione del tasso di natalitd dagli attuali livelli del 20-21 per
mille abitanti a 15 per mille nel 2035-2040, e una diminuzione del
tasso di fertilita dagli attuali 2,6 a meno di 2,2 figli per donna —
mentre oggi quasi un essere umano su tre (29,9 per cento) ha meno
di quindici anni, nel 2040 tale condizione riguardera poco pit di un
essere umano su cinque (21,6 per cento). Questo significa che, su
una popolazione aumentata da 6 a 8,6 miliardi, il numero dei bam-
bini e degli adolescenti rimarra pressoché costante.

Gli ultrasessantenni quasi triplicheranno a circa un miliardo e mez-
zo per effetto di un aumento della speranza di vita alla nascita: dagli
attuali 67 a 73,4 anni. La popolazione compresa tra i 15 € i 59 anni,
ossia in quella che pud essere considerata oggi una fascia di norma-
le attivitd lavorativa, rimarrd pressoché invariata in percentuale, per
cui la dinamica demografica mondiale potra essere interpretata co-
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me una sorta di «travaso» di quote sul totale dalle etd piu giovani
alle eta pit anziane. ‘

La situazione si presenta sicuramente peggiore, dal punto di vi-
sta della sostenibilitd demografica, per i paesi avanzati. Nel Duemi-
la, per la prima volta nella storia, il tasso di dipendenza, ossia il
rapporto tra il numero degli abitanti in etd non lavorativa (inferiore
a 15 e superiore a 65 anni) e quelli in etd lavorativa.superera il va-
lore di uno per il complesso dei paesi industriali, il che significa che
un lavoratore potenziale dovra mantenere, oltre se stesso un po’ pit
di un’altra persona. Nei paesi sviluppati dell Ocse, secondo uno stu-
dio di questa organizzazione®, nei prossimi 25 anni il numero di per-
sone di etd pensionabile aumentera di circa 70 milioni mentre la
popolazione in etd lavorativa aumenter solo di 5 milioni; nell’insie-
me di questi paesi, oggi vi sono tre lavoratori/contribuenti per ogni
pensionato; a paritd di etd di pensionamento, tale rapporto si di-
mezzerd per il 2030 e in ITtalia appare destinato a diventare inferiore
a uno. In alcuni paesi, il peggioramento sara estremamente rapido:
nel corso di questo decennio, il Giappone vedra una diminuzione
del 25 per cento nella sua popolazione di eta compresa tra i 15 e i
30 anni. La paura di perdere la pensione € uno degli elementi che
frena la ripresa dei consumi giapponesi (vedi paragrafo 1.5).

Nonostante il caso giapponese, il processo di invecchiamento sta
procedendo con rapiditd molto maggiore nei paesi poveri che nei
paesi ricchi. In Francia, per esempio ci sono voluti circa 140 anni
perché la quota di popolazione con etd superiore a 65 anni passasse
dal 9 al 18 per cento; in Cina, ce ne vorranno, secondo proiezioni
recenti, appena 34 e in Venezuela 22. Si puo affermare che gli abi-
tanti dei cosiddetti paesi sviluppati sono diventati ricchi prima di
diventare vecchi. Per quelli dei paesi del Terzo Mondo si sta verifi-
cando il contrario: diventano vecchi prima di diventare ricchi®. Per-
sino in Africa, 'area della maggiore esplosione demografica, gli ef-
fetti dell’epidemia di Aids sulle fasce di eta pit giovani lasciano sup-

porre un possibile forte invecchiamento futuro.

Tutto ¢id avra forti riflessi sull’economia globale. Basti pensare
che la crisi finanziaria brasiliana del 1998 & stata innescata dalla ri- .
luttanza del Parlamento di quel paese a modificare un sistema pen-
sionistico estremamente generoso nei confronti dei dipendenti pub-
blici. Il contrasto tra le richieste di elettori anziani (o prossimi a-
diventarlo) e le esigenze del resto della popolazione costituisce uno
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dei temi sottostanti alle attuali problematiche di politica economica.
La riforma pensionistica ¢ all’ordine del giorno, con varianti nazio-
nali, in quasi tutti i paesi europei, i pit immediatamente toccati dal
fenomeno dell'invecchiamento. Gli attuali sistemi pensionistici, pre-
valentemente a ripartizione, opereranno in ogni caso con difficolta
sempre maggiori e cominciano a essere affiancati da sistemi integra-
tivi a capitalizzazione, normalmente di tipo privatistico.

Di portata ben maggiore, tale da condizionare, in tempi medio-
lunghi, l'intero scenario del pianeta, ¢ il problema della Cina per le
conscguenze perverse dell’accavallarsi di due politiche demografi-
che opposte. Negli anni Sessanta, il governo rivolse un pressante
invito, accompagnato da incentivi, ai cinesi perché aiutassero la co-
struzione del socialismo con 'aumento del numero dei figli; per
conseguenza, le classi di etd attorno ai 30-40 anni sono particolar-
mente numerose, il loro ingresso nel novero degli anziani intorno al
2020 appesantirad il panorama demografico cinese, anche per I'op-
posta politica demografica seguita dalla Cina a partire dalla fine
degli anni Settanta («un figlio per famiglia») che porta gia oggi e
soprattutto, nei prossimi decenni, a una forte riduzione delle classi
in eta lavorativa. Sempre di piti, lo schema famigliare cinese sara del
tipo 1-2-4: un figlio deve mantenere due genitori e quattro nonni. 1l
problema € reso pit complicato dalla ristrutturazione delle imprese
pubbliche e dall’aumento della disoccupazione che questo compor-
ta (vedi paragrafo 1.5).

Il problema dell'invecchiamento pud causare gravi difficolta non
solo a paesi grandi come la Cina, ma anche a paesi piccoli, e dal
reddito non elevato, dove 'invecchiamento € accentuato da prece-
denti flussi emigratori di popolazione in eta riproduttiva. A seguito
dell’emigrazione, i paesi caraibici, per esempio, hanno perduto nel-
l'ultimo mezzo secolo oltre 5 milioni di abitanti in eta fertile; nello
stesso periodo la fertilitd degli abitanti rimasti & fortemente diminui-
ta e, per conseguenza, la struttura di eta di isole come le Barbados,
Aruba e la Martinica & ora assai simile a quella degli Stati Uniti. An-
cora una volta si pud sostenere che i paesi poveri stanno diventan-
do vecchi prima di essere diventati ricchi.

Le disparita di reddito (vedi infra) si uniscono cosi alle tensioni de-
mografiche nel dar luogo alle migrazioni. Se si pensa che il numero di
abitanti dell’Africa sub-sahariana, una zona al limite della sussisten-
za, pare destinato, in base alle proiezioni demografiche, ad aumen-
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tare di circa 20 milioni I'anno, si ha un’idea del tipo di pressione mi-
gratoria, di cui in tempi recenti si sono visti segni premonitori e che
comincia a diventare argomento di forte dibattito politico in Europa.

La figura 2.2 cerca di individuare le principali linee di «tensione
migratoria» nel mondo. La «tensione migratoria» puo essere definita
mediante tre fattori: la contiguitad geografica, il divario nel reddito
medio e nel tenore di vita, la diversitd di evoluzione demografica,
con una forte presenza di popolazione giovane nell’area pit pove-
ra. Su queste premesse, si possono chiaramente identificare quattro
grandi aree di tensione migratoria: la linea di massima tensione at-
traversa il Mediterraneo centro-occidentale, dove si trovano paesi
con elevatissima popolazione giovane e con scarsissime risorse (in
Marocco e Algeria circa la meta ha meno di 21 anni e il reddito me-
dio per abitante & inferiore ai mille dollari). Solo un breve tratto di
mare la separa dall’Italia, ossia da una popolazione in cui appena
un abitante su sei ha meno di 21 anni e dispone mediamente di un
reddito di oltre 15 mila dollari. Anche se si calcolano i redditi, come
¢ doveroso fare, tenendo conto della paritd dei poteri d’acquisto e
quindi ottenendo un divario inferiore, si comprende come questa
sia la premessa per I'interminabile flusso migratorio che ha caratte-
rizzato non solo il 1999 ma, in maniera tendenzialmente crescente,
gli ultimi due decenni.

Figura 2.2. Le principali linee di «tensione migratoria» nel mondo
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La situazione si presenta solo leggermente diversa per la seconda li-
nea di tensione, I'Adriatico. Le due rive di questo angusto mare se-
parano due universi distantissimi tra loro: su quella italiana, i villag-
gi turistici, su quella fugoslava i villaggi bruciati e devastati della
Bosnia e del Kosovo. In questo caso, la pressione demografica, non
molto forte tranne che per I’Albania, & sostituita da una pressione
«politica» derivante dagli eventi bellici.

La terza linea di tensione migratoria corrisponde ai confini orien-
tali della Germania e a quelli orientali e meridionali dell’Austria. In
questo caso, i divari di reddito sono lievemente meno accentuati é
la pressione demografica & decisamente bassa, ma tutto cid & com-
pensato dall’eccezionale contiguita geografica: non vi sono monti o
mari, ma solo qualche fiume a separare i ricchi dai poveri.

Infine, la quarta linea di tensione migratoria corre lungo il confi-
ne tra Stati Uniti e Messico e l'area costiera sud-orientale degli Stati
Uniti. Qui, e in particolare sul confine messicano lungo il Rio Gran-
de do Sul, si concentrano tutti i fattori che favoriscono la migrazione
e barriere di ogni tipo testimoniano della difficolta del controllo fisi-
. co del territorio. L'immigrazione illegale negli Stati Uniti & stimolata
dall’eccezionale espansione di quell’economia e dalla flessibilita di
quel mercato del lavoro; si pud ritenere che abbia sensibilmente con-
tribuito all’incredibile stabilitd dei salari pur in presenza di un’e-
spansione elevata (vedi paragrafo 1.3).

Di fronte a questi problemi planetari, il coordinamento interna-
zionale € scarso o inesistente. Le politiche demografiche e immigrato-
rie continuano a essere prerogativa gelosa dei governi nazionali e solo
alla fine del 1999 i paesi membri dell’Unione Europea hanno convenu-
to, tra molte cautele, su alcune linee comuni sull' immigrazione (vedi
paragrafo 1.4). Poco dopo, perd, nel gennaio del 2000, in Austria,
uno dei paesi membri, & entrato a far parte della coalizione di go-
verno un partito che invoca la chiusura pressoché totale dei confini
ai migranti, in aperto contrasto con-le linee generali europee.

Indebitamento, poverta tradizionali e nuovi divari

Le migrazioni si ricollegano, come si & detto sopra, non solo alla si-
tuazione demografica ma anche alla poverta. I recenti rapporti della
Banca Mondiale sono densi di appelli molto preoccupati a questo
riguardo. Secondo stime attendibili, nel 1999 I'economia mondiale &
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tornata a espandersi con tassi del 4-4,5 per cento, ma molti paesi del
Terzo Mondo sono cresciuti appena dell’1-2 per cento, un tasso in-
sufficiente a far fronte all'incremento demografico. Si & verificato un
aumento sia della cosiddetta poverta assoluta, calcolata in termini di
«minimi vitali», sia della «poverta relativa» all'interno di ciascun
paese, calcolata in termini di divario tra i redditi delle diverse fasce
di popolazione, sia infine del divario tra il reddito medio per abitan-
te dei paesi poveri e ricchi. La percentuale della popolazione mon-
diale che vive in poverta assoluta era scesa in maniera apprezzabile
nel corso degli anni Ottanta e nella prima parte degli anni Novanta.
Secondo dati recenti della Banca Mondiale, la crisj asiatica ha annul-
lato, si spera solo temporaneamente, i progressi compiuti su questo
fronte nel corso di una dozzina d’anni.

La poverta di un paese, misurata in termini di reddito medio per
abitante, & sovente associata a un indebitamento eccessivo, spesso
insostenibile e qualitativamente pessimo, perché il debito non & de-
terminato dall’apporto di nuovo capitale a un’economia in crescita
ma € piuttosto collegato a progetti di crescita fallita, a sprechi, a
spese per le forze armate e simili. Indebitamento internazionale e
elevati livelli di poverta interna possono facilmente interagire, in quan-
to 1a necessita di far fronte al «servizio del debito», ossia di restituire i
prestiti in scadenza e di pagare gli interessi sul debito residuo, pud di-
stogliere risorse dalla crescita.

La tabella 2.1 illustra, in estrema sintesi, il deterioramento della
situazione debitoria del Terzo Mondo a partire dal 1980. I dati sono
purtroppo fermi al 1997 e pertanto non tengono conto, se non in
minima parte, del peggioramento derivante dalla crisi asiatica e dal-
le sue conseguenze. Come si pud osservare, I'Africa sub-sahariana &
la zona che presenta i risultati peggiori, con livelli elevati, e in cre-
scita, del rapporto tra il debito e il prodotto interno, con I'aumento
del peso del servizio del debito e la quasi scomparsa delle riserve in
ternazionali, che coprono ormai meno di un decimo del debito stesso.

La situazione dell’ America Latina si presenta invece relativamen-
te stabilizzata su livelli elevati: & questo il frutto dei numerosi accor-
di di «riscadenziamento» del debito che hanno consentito il rinvio
di molte date di pagamento. Si notino altresi i livelli bassi e decre-
scenti dell’Asia Orientale, ossia della zona delle «tigri» asiatiche dal
rapido sviluppo. Proprio questi ultimi dati mostrano che, pit del li-
vello del debito in rapporto alle dimensioni dell’economia, conta la
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sua «sostenibilitd», ossia la dinamica, presente e prevedibile, della
produzione e del commercio con l'estero. Il debito in sé, in altre pa-
role, non & affatto un elemento negativo, bensi un ingrediente so-
vente indispensabile per la crescita.

Tabella 2.1. Indicatori dell’indebitamento dei paesi in via di sviluppo

Debito/Pil Servizio Riserve
(1) del debito (2)  internazionali (3)
Aree 1980 1997 1980 1997 1980 1997
Africa sub-sahariana 24,1 68,0 7,3 12,8 36,3 8,3
Nord-Africa e Medio Oriente 18,4 27,4 5,7 13,2 98,2 41,9
America Latina 34,8 35,8 36,3 35,5 22,2 24,6
Asia orientale 20,7 34,5 13,4 11,3 35,9 37,1
Asia meridionale 19,8 26,2 1,7 20,3 40,5 22,6

Totale paesi in via di sviluppo 21,0 34,9 13,1 17,0 29,0 25,7

(1) Debito totale in percentuale del prodotto nazionale lordo
(2) In percentuale delle esportazioni di beni e servizi
(3) In percentuale del debito totale

Fonte: elaborazione su dati World Bank, Global Development Finance 1999, Country
Tables

1l problema della sostenibilita si & fatto pit acuto dopo la crisi asia-
tica e nel 1999 ha indotto una triplice risposta internazionale, an-
che sotto lo stimolo di organizzazioni non governative e in partico-
lare religiose’: nella loro riunione di giugno a Colonia, i paesi del G7
si sono impegnati a cancellare debiti per 100 miliardi di dollari a un
gruppo di 41 paesi, noti complessivamente con la sigla Hipc (Highly
Indebted Poor Countries) purché seguano una politica di riforme
strutturali tese, come minimo, a garantire che la remissione del de-
bito non porti a nuovi sprechi.

Il Fmi ha separatamente previsto, per lo stesso gruppo di paesi,
forme di assistenza finanziaria secondo il principio della «condizio-
nalitd», ossia subordinate alla realizzazione delle riforme prescritte
dallo stesso Fmi. Infine, vi sono diverse iniziative bilaterali, ossia atti
di remissione di specifici debiti da parte di singoli paesi ricchi nei
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confronti di singoli paesi poveri. Cosi 'Ttalia nel 1998 rinuncio ai
crediti che vantava nei confronti dei paesi caraibici colpiti dall’'ura-
gano Mitch; la Gran Bretagna nel dicembre 1999 rinuncio a crediti
per due miliardi di dollari, il Canada in marzo aveva fatto altrettanto
per 700 milioni di dollari e l'elenco (breve) potrebbe continuare.
Complessivamente, si stima che l'attuazione del programma di Co-
lonia portera al dimezzamento del debito degli Hipc ma solo alla
riduzione del 20-25 per cento del carico degli interessi (questo per-
ché molti dei debiti azzerati erano stati stipulati a tassi bassi).

La sistemazione finanziaria dei debiti del Terzo Mondo costitui-
sce una premessa per la stabilizzazione del pianeta e per la creazio-
ne di uno scenario mondiale di sviluppo; in questo contesto, e, per
cosi dire, all’altro estremo del mondo del credito, va segnalata la
crescente diffusione mondiale dell’esperimento del «microcredito».
E dovuto all'iniziativa di Muhammad Yunus, un professore di eco-
nomia del Bangladesh, fondatore della Grameen Bank, un istituto
bancario del tutto particolare che presta piccole somme, senza alcu-
na garanzia, per progetti di piccolissime dimensioni (panetterie,
laboratori di sartoria, miglioramenti di fondi agricoli ecc.). Il proget-
to deve essere presentato da cinque persone e viene sottoposto al
vaglio di un gruppo ancora piu grande, sempre a livello di villaggio
o piccola comunita. In luogo delle garanzie conta il «buon nome»
di chi riceve il prestito, un’obbligazione morale, presa di fronte alla
collettivita, prima ancora che giuridica®,

L’esperimento della Grameen Bank — che ha avviato iniziative
anche in comunitd povere e isolate di paesi avanzati, Stati Uniti
compresi, riscuote molto successo e pud vantare bassissimi tassi di
sofferenza — pud forse essere storicamente paragonato alla diffusio-
ne delle casse di risparmio e delle banche popolari nell’Europa dei
primi decenni dell’Ottocento e si pone in netto contrasto, per meto-
di e anche per obiettivi, con i grandi progetti infrastrutturali finan-
ziati da organismi internazionali come la Banca Mondiale. La stessa
Banca Mondiale ha provveduto a modificare orientamento delle sue
iniziative dopo forti critiche a molti suoi progetti, accusati di scarsa
efficacia economica, danni all’ambiente e anche di essere un terre-
no fertile per la corruzione.

I divari, pero, non riguardano soltanto i rapporti tra paesi. Se si
accetta come valida la distinzione tra vecchia e nuova economia,
proposta nel capitolo precedente (vedi paragrafo 1.2) e se si prende
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in considerazione la dinamica retributiva degli Stati Uniti, si deve
concludere che una dura linea di demarcazione separa la vecchia e
la nuova economia e in definitiva le aspettative di vita e i redditi di
chi pud considerarsi «alfabetizzato» per quanto riguarda Internet e
chi invece, per motivi di etd e di istruzione, o forse di propensione
culturale, non fa parte di quel mondo.

Tale linea di demarcazione attraversa tutte le societd, avanzate e
in via di sviluppo, dove le élites abbracciano con entusiasmo le nuo-
ve tecnologie e i nuovi modi di vivere e di lavorare. Uno studio del-
lo statunitense Progressive Policy Institute, reso noto nel luglio 1999,
segnala I'esistenza di un «divario digitale» (digital divide) molto
profondo all’interno degli Stati Uniti. Classifica i 50 stati dell’Unione
in base al numero di posti di lavoro nell’alta tecnologia, alla qualita
dellistruzione, alla percentuale di popolazione dotata di accesso a
Internet e al venture capital e ciog alla finanza per imprese innova-
tive e giunge alla conclusione che le due zone costiere sono all’a-
vanguardia mentre il «profondo Sud» e il Middle West risultano
nettamente distanziati, Il 6-7 per cento dei lavoratori della California
e del New Hampshire sono occupati in settori ad alta tecnologia, la
percentuale scende a meno del due per cento in stati agricoli come
il Mississippi e il Montana®.

| circuiti economici illegali

Nel 1999 il problema della corruzione e, pit in generale, dei circuiti
economici illegali ha rivelato un’ampiezza in precedenza insospet-
tata, tanto che oggi ci si pud domandare se una lettura dell’econo-
mia globale che prescinda dalle attivita illegali possa considerarsi rea-
listica. Lo dimostra un clamoroso episodio di cronaca nera: il 3 dicem-
bre 1999, uno dei banchieri pit potenti del mondo, Edmond Safra
— fondatore della Republic National Bank di New York —, muore a
Montecarlo in circostanze poco chiare. La sua banca era stata uffi-
cialmente ringraziata dal Fbi il 5 agosto per la sua collaborazione
all’inchiesta sui flussi di capitale russo illegalmente presenti in Occi-
dente e Safra prendeva molte precauzioni nel timore di attentati.

1l circuito illegale del denaro & in realta un fenomeno globale dai
contorni incerti ma sicuramente giganteschi. Secondo alcune stime,
tra il 1992 e il 1999, dalla Russia sarebbe uscito illegalmente poco
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meno di un milione di miliardi di lire (500 miliardi di dollari), uno
dei maggiori trasferimenti di risorse finanziarie della storia. E arduo
immaginare che un simile «traghettamento» di quello che pud esse-
re considerato come il cuore finanziario dell’economia russa verso
sicuri rifugi fiscali occidentali non abbia contribuito alla forza del
dollaro. Una delle tante cause possibili della debolezza dell’euro, for-
temente accentuatasi nel corso del 1999, € 'abbandono da parte di
ingenti capitali illegali di un’Europa divenuta per loro ormai insicu-
ra grazie a un’intensificazione e a un crescente coordinamento dei
controlli.

Ferruccio De Bortoli, direttore del «Corriere della Sera», il quoti--
diano che ha pazientemente indagato sulle vicende finanziarie rus-
se, ha scritto il 29 agosto 1999 che quello russo «e il primo grande
scandalo dell’era della globalita». Gli ha fatto eco, un mese piu tar-
di, sul medesimo giornale, Piero Ostellino: «abbiamo chiamato, ha
scritto, ‘nuovo sistema internazionale’ cid che in realtd era un ritor-
no all’anarchia che aveva prodotto due guerre mondiali», un’anar-
chia anche finanziaria, si pud aggiungere, in cui «I’Occidente ha
compiuto specularmente lo stesso errore del marxismo», ossia «l'u-
so di categorie economiche per pervenire a conclusioni di carattere
politico». Tra queste conclusioni si potrebbe includere I'«acquisto»
dell’«amicizia» di Mosca mediante la chiusura d’occhi sui traffici
dell’élite del Cremlino. Ancora una volta economia globale e politi-
ca internazionale si toccano, si rileva quanto sia difficile per i mer-
cati qualsiasi vero processo di autoregolazione, come sia arduo
descrivere in termini puramente economici il processo di globaliz-
zazione.

In almeno un settore, quello della droga, l'intreccio globalizza-
zione/economia illegale/politica economica/politica estera pud ri-
sultare particolarmente importante. II commercio di droga, come &
noto da tempo, influenza in vario modo le politiche, interne ed este-
re, di paesi sudamericani e asiatici e costituisce la base di finanzia-
mento di movimenti indipendentisti in numerosi paesi e financo di
governi; tale commercio ha probabilmente contribuito a creare le
premesse per l'intervento della Nato in Kosovo, dal momento che vi
& una grande presenza di kosovari tra gli arrestati dall’Interpol per
traffico di droga. Anche in contesti piti assestati la sua importanza
non va sottovalutata: basti pensare che, in base a un’indagine effet-
tuata dalla rete televisiva inglese Bbc nell’ottobre 1999, pressoché
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tutte le banconote in circolazione a Londra recano tracce di cocaina
e che il livello di tale sostanza risulta molto elevato — indizio di ban-
conote usate, poco prima di essere analizzate nel corso dell’indagi-
ne, da trafficanti e utilizzatori diretti ~ nel 4 per cento dei casi.

Su questa «grande illegalita», che tocca in vario modo gli equili-
bri geopolitici e finanziari del pianeta, & ovviamente difficile avere
informazioni precise. Ci sono pero due altri circuiti illegali, di porta-
ta pit limitata, che devono essere segnalati in questo- Rapporto. 11
primo ¢ collegato al finanziamento dell’attivita politica nei paesi
avanzati e deriva dal crescente «costo di produzione» del consenso
politico, sia per 'aumento dei singoli costi di un «processo produtti-
vo» che si avvale di strumenti sempre piu sofisticati sia per la di-
minuzione dell’attivita gratuita di sostenitori animati da forti motiva-
zioni ideologiche. Forze politiche e singoli uomini politici devono
quindi fare sempre pill spesso ricorso a finanziamenti esterni che
sono assai riluttanti a rendere pubblici anche quando non sono
proibiti.

Il mantenimento dell’intera «classe politica» tende percio a esse-
re assicurato in gran parte da finanziamenti impropri o decisamente
illegali: come gia si & rilevato nel primo capitolo, lampiezza del
fenomeno e il suo carattere europeo hanno ricevuto pill di una
conferma nel corso del 1999.

Nel gennaio del Duemila, nel quadro delle accuse che hanno
colpito I'ex cancelliere tedesco Helmuth Kohl (vedi paragrafo 1.3),
e emerso come queste illegalitd abbiano cominciato ad assumere una
dimensione internazionale, con il sospetto di tangenti francesi paga-
te a sostegno di partiti tedeschi; finanziamenti internazionali (in par-
ticolare asiatici) erano stati messi in luce anche a proposito della piu
recente campagna elettorale per la presidenza degli Stati Uniti. Le ci-
fre in gioco non sono trascurabili: nel 1993 il Centro Einaudi aveva
stimato in almeno 10 mila miliardi di lire Panno la differenza tra il
costo della «macchina politica» italiana e la quota coperta con mezzi
legali'®. Successivi sviluppi sembrano confermare che la stima non &
irrealistica e che in numerosi altri paesi avanzati devono sussistere
circuiti illegali, legati alla politica, di dimensioni abbastanza simili a
quella italiana. , : )

Va infine menzionato un terzo, piu tradizionale, e sicuramente
pit cospicuo, circuito economico illegale, quello della cosiddetta
«economia sommersa», ossia dell’attivitd che sfugge non tanto, o non
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solo, agli accertamenti fiscali ma soprattutto alle analisi statistiche. 1l
professor Friedrich Schneider dell’'universitd di Linz ha effettuato
uno studio su 76 paesi tendente a rilevare indirettamente 'ampiezza
di questa economia; per le economie avanzate, Schneider ha usato
il cosiddetto «metodo della domanda di moneta» che mette a con-
fronto il volume della produzione ufficiale con la massa monetaria e
cerca di determinare la quantita di produzione sommersa in base
all’eccedenza tra il livello «<normale» e il livello effettivo di quest’ul-
tima. Si tratta di un metodo piuttosto sommario che ipotizza che i
circuiti economici sommersi passino esclusivamente attraverso le
banconote, ma consente di stimare con una certa approssimazione
gli ordini di grandezza del fenomeno. Per i paesi del terzo mondo,
usa altresi, come elemento per la stima, il consumo di energia elet-
trica, sospettando la sommersione la dove questo risulta anormal-
mente elevato.

Schneider giunge cosi alla conclusione che il 15 per cento della
produzione mondiale del 1998, equivalente a circa nove milioni di
miliardi di dollari, & in media sommerso, ossia non registrato dalle
statistiche. La figura 2.3 mostra 'entitd della sommersione per alcuni
paesi significativi'’,

Si notera come la sommersione sia solo parzialmente correlata
con il livello e la velocita di crescita del reddito per abitante e sem-
bri dipendere piuttosto dal carico fiscale. Si pud in ogni caso con-
cludere che i dati ufficiali di occupazione, disoccupazione, reddito,
produzione e consumo sono piuttosto inaffidabili, anche per la
diversa velocita di crescita dell’economia sommersa e dell’economia
ufficiale, mentre vengono tranquillamente presi a base di politiche e
interventi internazionali nei confronti dei paesi pili poveri, oppure
per determinare quote di partecipazione a varie istituzioni da parte
dei paesi pit ricchi. Alla trasparenza finanziaria, che viene invocata
per i paesi in via di sviluppo (vedi paragrafo 2.2), occorre aggiunge-
re una «trasparenza economica» basata su procedure pit realistiche
di valutazione dei grandi aggregati nazionali.

Pit in generale, accanto ai due circuiti economici della «nuova
economia» e della «vecchia economia», appare opportuno tener
conto, nell’analisi dell’economia globale, anche del circuito illegale,
importante sia sul piano qualitativo sia su quello quantitativo. Pur
essendo assai antico, oltre che delle sue dimensioni, anche della sua
composizione qualitativa si sa, in realtd, molto poco, se non che ha
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Figura 2.3. Economia sommersa in percentuale del prodotto lordo ufficiale
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Fonte: «The Economist», 28 agosto 1999

probabilmente subito negli ultimi anni forti variazioni per il raffor-
zarsi della componente pitl squisitamente criminale!? e per la rile-
vanza assunta dai circuiti legati alla corruzione e al finanziamento
della politica.

2.2. Le istituzioni dell’economia mondiale

Un anno di conflitti e dimissioni

«Il commercio (internazionale) crea occupazione e permette I'au-
mento dei salari, stimola la crescita economica, amplia la scelta del
consumatore e, in ultima analisi, fa aumentare produttivitd e com-
petitivita». Cosi si espresse, sul «New York Times» il 30 novembre
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1999, il presidente della Microsoft, Bill Gates, in un articolo di ben-
venuto, in qualitd di copresidente del comitato organizzatore, alla riu-
nione della World Trade Organisation (Wto) che si tenne, a partire
da quel giorno, nella cittd americana di Seattle. Lo scopo di quella
riunione, ampiamente pubblicizzata, era di dare inizio al Millen-
nium Round, un nuovo ciclo di trattative mondiali da cui sarebbe
dovuto derivare un rinnovato e maggiormente liberalizzato assetto
dei commerci internazionali. Il suo messaggio, ben sintetizzato dal
titolo dato all’articolo da «La Stampa», che lo pubblico in Italia, era
chiarissimo: Il commercio mondiale vi arricchira.

Gli fece eco, lo stesso giorno, sul «Wall Street Journal», il segre-
tario generale delle Nazioni Unite, Kofi Annan, illustrando i mutui
vantaggi che sarebbero derivati dalla maggiore apertura commercia-
le: «Il commercio», scrisse, «& certo meglio dell'aiuto. Se i paesi
industrializzati aprissero maggiormente i propri mercati, i paesi in
via di sviluppo potrebbero incrementare le esportazioni di molti
miliardi di dollari ’anno, certo molto di pit di quanto potrebbero ri-
cevere attraverso gli aiuti. I paesi industrializzati, poi, in realta fa-
rebbero un favore a se stessi. Tanto per fare un esempio, 'Unione
Europea spende... tra il 6 e il 7 per cento del suo prodotto lordo per
l'applicazione di vari tipi di protezione commerciale».

In realtd, a Seattle Papertura commerciale non si realizzo pro-
prio. La bella cittd americana sul Pacifico fu teatro a un tempo di ma-
nifestazioni di una certa consistenza e di una certa violenza contro
la Wto da parte di un insieme eterogeneo di associazioni (sindacali,
ecologiste, anarchiche) unite da una comune insoddisfazione nei
confronti del processo di globalizzazione. Dietro a questo debole
legame, era perd possibile individuare istanze fortemente contra-
stanti. Una parte degli insoddisfatti vede nelle multinazionali e nel-
l'attuale liberalizzazione elementi fortemente negativi e nella Wto,
istituzionalmente preposta a garantire il buon andamento generale
degli scambi, Paspetto principale di tale negativita; ne vorrebbe quin-
di lo smantellamento (lo slogan piu diffuso recitava: La Wio uccide
la gente, uccidete la Wito/). Altri considerano invece la Wto priva di
forze e quindi non in grado di produrre regole efficaci contro I'in-
quinamento, il lavoro minorile e simili e ne reclamano quindi il raf-
forzamento.

Contemporaneamente, al tavolo della riunione si dovettero regi-
strare forti differenze di opinione tra i 130 paesi partecipanti, i quali
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si divisero secondo uno schema certamente non nuovo: gli Stati
Uniti chiedevano ai paesi del Terzo Mondo impegni di tutela dei la-
voratori (soprattutto del lavoro minorile) che il Terzo Mondo respin-
geva, ritenendoli una misura protezionistica americana; gli europei
chiedevano che i sussidi dell’'Unione Europea alle esportazioni agri-
cole non fossero neppure posti in discussione; sia gli europei sia gli
americani erano riluttanti ad aprire rapidamente i propri mercati ai
prodotti industriali che i paesi pitt poveri stanno imparando a pro-
durre e producono talora a costi bassissimi. Al termine della riunio-
ne, non si riusci non solo a trovare un qualche accordo di massima
ma neppure a stabilire una data alla quale fissare I'incontro succes-
sivo.

Questo disastro diplomatico € ben rappresentativo dello stato di
debolezza non solo della Wto ma di tutte le tre maggiori istituzioni
preposte, in vario modo e a vario titolo, al governo dell’economia
mondiale e, piti in generale, delle difficoltd del processo di globaliz-
zazione; Wto, Fmi e Banca Mondiale sono state tutte caratterizzate
nel 1999 da dimissioni clamorose o avvicendamenti difficili ai verti-
ci. Nella stessa Wto, la successione al primo direttore, I'italiano Re-
nato Ruggero, si riveld particolarmente ardua; il primo di settembre,
dopo diversi mesi di trattative, venne finalmente scelto il neozelan-
dese Mike Moore, fautore di politiche di estrema apertura, con I'in-
tesa, perd, che sarebbe rimasto in carica soltanto per metd del suo
mandato di sei anni, per essere poi sostituito dal ministro del Com-
mercio della Thailandia, Supachai Panitchpakdi rappresentante de-
gli interessi del Terzo Mondo.

I1 9 novembre vennero annunciate le dimissioni del direttore del
Fmi, il francese Michel Camdessus. Quest'uscita di scena pud essere
considerata come la brutta fine di un’epoca turbolenta. Gran funzio-
nario pubblico francese, orgogliosamente intransigente, Camdessus
era ormai identificato con il Fmi, che aveva saputo rilanciare dopo
una gravissima crisi, riuscendo a conciliare istanze molto contrad-
dittorie: la segretezza delle operazioni della sua organizzazione con
la fiducia in un mercato trasparente; 'ansia di riforma con lo spegni-
mento di fatto di molte istanze di vero rinnovamento; il suo perso-
nale bisogno di indipendenza con la necessita di piegarsi alla volon-
ta dei paesi finanziariamente pitl potenti. Come scrisse acutamente
«The Economist», il vero fallimento di Camdessus & consistito nel
non essere riuscito a persuadere i governi aiutati dal Fmi ad assu-
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mersi la responsabilita della propria politica economica. Assai spes-
so questi governi hanno rinviato decisioni di riforma, il che ha por-
tato a un aggravamento dei problemi; come ebbe a dire lo stesso Cam-
dessus, «Siamo obbligati a fare operazioni chirurgiche quando, a
suo tempo, sei aspirine sarebbero bastate!s.

Il motivo forse determinante per I'uscita di scena anticipata di
Camdessus ¢ da ricercarsi nelle politiche del Fmi durante la crisi rus-
sa e nello scandalo finanziario che ne derivd. Cedendo alle pressio-
ni del suo vice, 'americano Stanley Fisher, Camdessus accettd, nel
luglio del 1998, di pagarc al governo di Mosca la prima tranche di
un prestito per il quale i russi non avevano rispettato le condizioni.
Quei soldi non lasciarono mai gli Stati Uniti ma, a seguito di massic-
ce conversioni di rubli in dollari, passarono semplicemente dai con-
ti bancari del Fondo ad altri in sospetto di illegalita. Il terremoto
politico che ne derivo € considerato alla base delle dimissioni antici-
pate del presidente russo, Boris Eltsin, il 31 dicembre del 1999,

La successione a Camdessus si riveld ben piu difficile e lunga di
quella di Eltsin, la cui poltrona al Cremlino fu occupata immediata-
mente, sia pure in via provvisoria, dal primo ministro Putin. Per
I'organismo internazionale ebbe inizio una faticosa serie di consul-
tazioni riservate, contrarie alla spirito di trasparenza che sempre piu
si considerava necessario per un’istituzione chiave dell’economia
mondiale quale & il Fmi. Essa si protrasse fino a metd marzo, in quan-
to l'incertezza sulla scelta della persona (e sulla sua nazionalitd) si
sommava all'incertezza sulla riforma che da molte parti veniva au-
spicata per il Fmi (vedi infra). _

Il terzo caso di dimissioni traumatiche & quello di Joseph Stiglitz,
capoeconomista e vicepresidente della Banca Mondiale, distintosi, a
partire dall’inizio della crisi asiatica, per critiche sempre pil severe
al Fmi. Secondo una voce raccolta dal quotidiano inglese «Financial
Times», le dimissioni di Stiglitz erano state richieste dal segretario al
Tesoro degli Stati Uniti, Larry Summers, il quale avrebbe minacciato,
in caso contrario, di bloccare il rinnovo del mandato al presidente
della Banca, James Wolfensohn.

Forte innovatore della teoria economica (& il padre dell’«econo-
mia dell'informazione»), un paio di settimane prima delle dimissio-
ni, rassegnate il 24 novembre 1999, Stiglitz tenne all’Universita Boc-
coni di Milano le Lezioni Raffaele Mattioli che possono considerarsi
un po’ il suo «testamento» quale dirigente della Banca Mondiale.
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Stiglitz si espresse con grande chiarezza in favore della tassazione
mondiale dei flussi di capitali a breve, la cosiddetta Tobin tax, dal
nome dell’economista che I'aveva originariamente proposta nel 1972,
Su questo come su altri argomenti, Stiglitz rappresentava una voce
fuori dal coro. I suoi attacchi contro il semplicismo di quella che
definisce «l'ortodossia di Washington» (Washington consensus), ba-
sata sulla formula «liberi mercati, integrazione globale, stabilitd ma-
croeconomica» venivano sempre meno tollerati. Tuttavia, gran par-
te delle sue critiche innovative potranno essere recepite nella fu-
tura riforma della Banca (vedi infia).

Questi tre casi differenti mostrano che la globalizzazione non ha
un cammino facile. In primo luogo si configura come una «distru-
zione creatrice», in senso schumpeteriano, o meglio: molti interessi
legittimi sono violentemente toccati, molti paradigmi culturali si sen-
tono a rischio. Le critiche alla Wto, e alle organizzazioni dell’econo-
mia globale in genere, acquistano forza anche perché tali organizza-
zioni hanno perduto gran parte della loro autoritd morale. La lea-
dership naturale degli Stati Uniti e dell’Europa nei consessi econo-
mici & crollata con il crollo del muro di Berlino e la Wto, il Fmi e la
Banca Mondiale vengono percepiti come istituzioni «occidentali»,
per di pitt divenute poco credibili a seguito della crisi asiatica.

In questo quadro, assai confuso e in forte movimento, si colloca-
no gli incerti sviluppi del 1999 sulla strada del «governo» mondiale
dell’economia che saranno esaminati qui di seguito. Solo con istitu-
zioni adeguate, che allora mancavano, si potranno evitare tensioni,
redistribuzioni distruttive di reddito e di potere e reazioni in grado
di portare, in definitiva, alla chiusura dei mercati globali. I dibattiti e
le azioni concrete di riforma delle tre maggiori organizzazioni eco-
nomiche internazionali assumono cosi un ruolo nuovo e determi-
nante per il futuro del capitalismo di mercato.

La difficile riforma del Fmi e della Banca Mondiale

Le assemblee annuali del Fmi e della Banca Mondiale si tengono a
Washington a fine settembre e sono un appuntamento obbligato per
il mondo dei banchieri centrali. Spesso, perd, si riducono a poco
piu di un salotto, un'occasione di socializzazione per I'élite bancaria
e finanziaria internazionale e purtroppo il 1999 non ha fatto ecce-
zione a questa regola. Si sarebbe potuto pensare che, dopo le tem-
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peste dei due anni precedenti, I'esigenza di riforma venisse affron-
tata con urgenza. In realtd, i progetti non sono mancati ma, negli
incontri del 25-28 ottobre 1999, il senso di urgenza, emerso con la
crisi asiatica, & scomparso. Con la crisi ormai in via di soluzione
(vedi paragrafo 1.1) e di fronte alla difficolta politica di modificare
meccanismi estremamente complicati, & prevalsa la convinzione
che singole «piccole» riforme siano da preferirsi a una riforma gran-
de e sistematica. I discorsi sulla «nuova architettura finanziaria», che
avevano ricevuto ampio spazio nell’assemblea precedente, sono
stati in vario modo smorzati e rinviati.

Il punto iniziale di qualsiasi processo di riforma totale o parziale
consiste nella definizione dei compiti del Fmi. Quest’istituzione dal-
le molte vite, si & «reinventata» nella sua lunga storia, iniziata tra i
boschi del New England, nella cittadina di Bretton Woods mentre
ancora si moriva sui campi di battaglia della Seconda Guerra mon-
diale. Tl ruolo iniziale era quello di fornire prestiti a paesi industriali
avanzati dell’Occidente, legati tra loro da un sistema di cambi fissi,
qualora fossero stati colpiti da crisi valutarie; cessato con il 1971 il
sistema di cambi fissi, le principali funzioni del Fmi sono diventate,
al di 1a del monitoraggio dei flussi monetari, la gestione delle crisi
finanziarie nel Terzo Mondo e lo stimolo alle riforme strutturali nei
pit poveri di questi paesi. A simili compiti si & di fatto aggiunto, ne-
gli anni Novanta, quello di aiutare la transizione verso 'economia di
mercato dei paesi ex socialisti dell’Europa centrale e orientale e del-
I'ex Unione Sovietica.

Il Fmi ha in sostanza assommato in sé negli ultimi anni tre fun-
zioni differenti: la promozione della stabilita finanziaria interna dei
singoli paesi, specie di quelli economicamente piti deboli, la salva-
guardia della regolarita dei flussi internazionali di capitale e la pre-
stazione di un assistenza «di pronto intervento» nel caso di crisi fi-
nanziarie. Si tratta di compiti difficili, contrassegnati, dopo alcuni
notevoli successi, tra cui quello messicano del 1995, dai noti clamo-
rosi fallimenti asiatici, brasiliani e russi, in un mercato improvvisa-
mente diventato gigantesco: basti pensare che, negli anni Ottanta, i
flussi finanziari privati verso i paesi emergenti sono assommati a
circa 170 miliardi di dollari mentre negli anni Novanta hanno ampia-
mente superato i 1200 miliardi. Nei mesi turbolenti della crisi, sem-
brava che solo i miliardi di dollari del Fmi potessero salvare il
mondo dal panico; in realtd, per tutti gli anni Novanta, sono stati
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soprattutto i capitali privati a fluire in grandi quantitd verso queste
aree del mondo.

La principale proposta di riforma del Fmi é stata formulata dal
segretario al Tesoro degli Stati Uniti, Larry Summers. La sua impor-
tanza deriva sia dal potere economico che Summers rappresenta (il
suo paese dispone del 18 per cento delle quote e ha di fatto un di-
ritto di veto) sia dalla qualita intellettuale della proposta stessa (non
va dimenticato che Summers & uno dei piu noti esperti di economia
internazionale) sia infine dall’ampio consenso che lentamente si &
venuto formando attorno alle sue tesi. La posizione di Summers &
essenzialmente liberista, tesa a ridurre al minimo gli interventi ester-
ni al mercato, ma anche il cosiddetto moral hazard che fa si che i
prestatori occidentali ai paesi del Terzo Mondo di fatto contino
sempre su interventi delle istituzioni internazionali nei confronti dei
loro debitori al fine di recuperare, in caso di difficolta, i capitali pre-
stati. »

Vi €& un accordo generalizzato sulla necessitd di maggiore traspa-
renza del mercato, mentre 'esperienza degli anni Novanta mostra
che, proprio a causa della sua crescita, il mercato si & rivelato caren-
te e disordinato dal punto di vista dell'informazione; durante la crisi
asiatica non sono stati forniti agli operatori segnali adeguati sulle
tensioni finanziarie che si stavano accumulando nei paesi che poi
vennero cosi rovinosamente colpiti. Tanto per fare un esempio, po-
chi giorni prima della crisi coreana, le agenzie di rating, non dispo-
nendo dei dati appropriati, attribuivano a quel paese un’ottima sta-
bilita finanziaria.

Secondo la proposta di Summers, il primo compito del Fmi do-
vrebbe quindi essere la sorveglianza, un monitoraggio tecnico che
presuppone la disponibilita dei paesi interessati a fornire i dati ne-
cessari su movimenti finanziari e riserve. Se poi non si riesce a evi-
tare le crisi, occorre passare ad azioni di «pronto soccorso», ossia al
prestito ai paesi in difficolta. Secondo Summers, tali prestiti devono
risultare limitati al breve periodo e svolgere la funzione di seed
money, essere cioe il seme da cui, con le giuste condizioni, germo-
gliera la massa adeguata di mezzi finanziari fornita dal mercato.

Il Fmi dovrebbe pertanto ritirarsi dal settore del prestiti a lungo
termine ai paesi in grado di attirare capitali privati, in marcato con-
trasto con la gestione Camdessus che ha sviluppato un numero
sempre maggiore di programmi di assistenza finanziaria di lungo
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periodo (vedi figura 2.4) privi, secondo recenti studi, di grande suc-
cesso!, La figura 2.4 mostra chiaramente la crescita nel numero di
tali programmi nei primi anni Ottanta, in conseguenza della crisi la-
tino-americana, la successiva riduzione e il forte aumento che si
& verificato negli anni Novanta, in particolare sotto la gestione di
Camdessus.

Figura 2.4. Numero di programmi di assistenza finanziaria del Fmi
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Fonte: Fmi

La «cura» del lungo termine dovrebbe essere affidata alla Banca Mon-
diale e maggiore importanza dovrebbe essere attribuita alla remis-
sione del debito, secondo le linee e gli sviluppi illustrati nel paragra-
fo 2.1. Si realizzerebbe cosi una netta distinzione di funzioni, una sor-
ta di «divisione del lavoro», tra Fmi e Banca Mondiale, due enti «fra-
telli» la cui azione si & spesso sovrapposta, non senza animosita.
Quali principi dovrebbero governare questi interventi di lungo
periodo? Secondo il dimissionario vicepresidente della Banca, Jo-
seph Stiglitz, il principio della «condizionalitd ex ante» dei prestiti,
ossia I'imposizione di determinate condizioni, come I'attuazione di
riforme, per la loro erogazione non ha funzionato. Bisognerebbe
allora passare alla «condizionalitd ex post» in cui, invece di dettare
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regole ai paesi che si vogliono aiutare, si accetta che essi sviluppino
una propria strategia di risanamento finanziario e si accerta poi la
possibilitd della Banca di svolgere un ruolo in questa strategia'®. In
caso di giudizio negativo, la Banca non finanzierebbe i governi ma
concentrerebbe i suoi sforzi su un’area specifica, e cioé quella del-
l'istruzione; un settore, tra 'altro, che per la diversificazione in nu-
merosi interventi sul territorio, ciascuno di portata finanziariamente
limitata, € meno esposto alla minaccia di corruzione, contro la quale
la Banca e altre istituzioni hanno lanciato una dura campagna, dei
grandi e spesso contestati progetti infrastrutturali del passato.

Va inoltre segnalato il grande sforzo di riorganizzazione interna
della Banca Mondiale realizzato durante la prima presidenza Wol-
fensohn, iniziata nel 1995. A quel tempo, la Banca era articolata su
cinque livelli decisionali e ci volevano mediamente 12-15 mesi per
I'approvazione di un progetto; 'erogazione dei prestiti aveva la
precedenza sulla valutazione del loro impatto, ambientale e di altro
tipo. Wolfensohn richiese le dimissioni di tutti i suoi 150 dirigenti, li
costrinse a far nuovamente domanda di assunzione e ne spostd o
licenzid pit di un terzo. Collegd tutte le sue sedi mediante satellite,
decentrd molti uffici nei paesi in cui i fondi venivano erogati e lan-
cio iniziative congiunte con gli enti pill vari, comprese organizza-
zioni ambientaliste come il Wwf e societd multinazionali come BpP
Amoco. Si tratta di un segno, forse non risolutivo ma certo non
trascurabile, di cambiamento.

La riforma delle due istituzioni procede lentamente lungo queste
basi; ha fatto qualche passo avanti nella riunione dei G7 a Londra
del 23 gennaio 2000. Cid che & carente, al momento attuale, & I'a-
pertura delle istituzioni stesse ai nuovi paesi dell’economia globale.
Per il momento, anche se vi sono state riunioni del cosiddetto G20,
che raggruppa, appunto, venti grandi paesi tra sviluppati ed emer-
genti, non si € seriamente pensato di modificare gli statuti per dare
ai destinatari dei flussi finanziari una rappresentanza adeguata nei
consigli. E questo probabilmente il limite principale dell’attuale
sforzo di riforma.

La Wio e le fratture nella comunita internazionale

L’Organizzazione Mondiale del Commercio non presenta problemi
di riforma; il suo orizzonte, caratterizzato da una gestione piuttosto
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soddisfacente della quotidianita degli accordi che regolano le tran-
sazioni internazionali dei beni e dei servizi, appare perd dominato
dal grande insuccesso di Seattle, del quale si € gia detto.

Al di 12 delle proteste «ideologiche» dei gruppi di manifestanti si
& registrata una grave frattura nella comunita internazionale a causa
dellinsistenza di molti paesi in via di sviluppo, e in particolare del-
PIndia, un grandissimo paese relativamente «chiuso» al commercio
internazionale, di non procedere ulteriormente sulla strada della li-
beralizzazione dei commerci se prima non si fosse posto rimedio
agli squilibri del precedente accordo, il cosiddetto Uruguay Round.
In particolare vengono lamentati la scarsa attuazione della recipro-
cita promessa dai paesi ricchi, il permanere del carattere protezioni-
sta della politica agricola comune dell'Unione Europea, il ritardo
nella liberalizzazione americana nel campo dei prodotti tessili; e
viene risentito il peso degli obblighi che la liberalizzazione impone
per quanto riguarda i brevetti, la protezione degli investimenti esteri
e la difficolta di sussidiare le produzioni interne. ' '

Esiste poi un contrasto tra gli Stati Uniti, favorevoli a un accordo
rapido e limitato, con 'aggiunta pero di un monitoraggio ambienta-
le, e 'Unione Europea e il Giappone che vorrebbero un accordo
allargato agli investimenti e alla politica di concorrenza, un’area,
questa, nella quale gli Stati Uniti ora operano unilateralmente pena-
lizzando imprese di altri paesi in base alla loro legge nazionale e

“facendo spesso un uso protezionista della normativa antidumping.

Il maggior problema sul tappeto rimane quello dei prodotti agrico-
li; sedici paesi esportatori hanno formato il cosiddetto, «gruppo di
Cairns» che ha la caratteristica di comprendere, accanto a paesi
emergenti, come il Brasile, anche paesi avanzati come P'Australia e il
Canada. Va inoltre ricordato che, sia in Europa sia negli Stati Uniti,
gli agricoltori rappresentano un importante gruppo di pressione
politica, il che spiega la riluttanza di Bruxelles e di Washington a
procedere lungo la via della liberalizzazione. Il problema & compli-
cato dal rapido passaggio degli agricoltori statunitensi alla coltiva-
zione di vegetali geneticamente modificati (vedi riquadro, alle pp.
74-75). , , '
Il tutto si traduce in una serie di accuse e controaccuse di forte im-
patto sullopinione pubblica. Gli europei sono impressionati dal Fran-
kenstein food, il «cibo degno di Frankenstein» prodotto con sostan-
ze derivanti da manipolazioni genetiche, gli americani dai campi di
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La guerra dei cibi transgenici:
quanto liberi possono essere i mercati?

In settembre due associazioni indipendenti americane, la
Fondazione delle Tendenze Economiche dell’economista Jere-
my Rifkin e la Coalizione Nazionale delle Aziende Agricole
Familiari, hanno annunciato la simultanea presentazione in
oltre trenta paesi di una denuncia per la violazione delle
norme antitrust contro le multinazionali dell’industria gene-
tica. Oggetto di tale denuncia non é la possibile nocivitd dei
prodotii transgenici; si contesta, invece, alle grandi societd
del settore un monopolio di fatio della produzione di sementi
geneticamente modificate. Secondo i dati forniti dalle asso-
clazioni, con i processi di concentrazione in atto, «entro l'ini-
zio del nuovo secolo, cinque imprese avranno il controllo
delle fondamenta agricole di ogni societd contemporaneas.
Nel mercato americano dei semi dei cereali e del cotone la
concentrazione appare gid molto elevata (vedi tabella 2.2).

Tabella 2.2. Distribuzione delle quote di mercato nel mercato statuniten-
se delle sementi

Semi di cereali Semi di cotone
Pioneer Hibred* 42 Delta e Pine Land** 72
Monsanto 14 Stoneville 12
Novartis 9 Altri 16
Altri 35 -
Totale 100 Totale 100

*in corso di acquisizione da parte di Dupont
** in corso di acquisizione da parte di Monsanto

Fonte: «La Stampa», 14 settembre 1999.

Negli Stati Uniti, Monsanto, Dupomnt, Novartis e Stoneville con-
trollano il 65 per cento delle sementi di granoturco e I'84 per
cento di quelle del cotone. Gli autori dell’azione antitrust so-
stengono che queste sementi di fatto non vengono vendute ma
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letteralmente affitiate ai produttori che possono adoperarle
soltanto per il periodo convenuto; gli ispettori delle socield
effettuano controlli e comminano multe ai trasgressori. Alcu-
ni di questi semi producono piante sterili, i cui semi, quindi,
non recano frutlo.

Accanto a quest’azione legale si deve collocare la guerra
commerciale con I'Unione Europea, che persiste nel non ac-
cettare cibi transgenici in contravvenzione alle indicazioni
della Wto. Per conseguenza, in base alle norme della stessa
Wio, gli Stati Uniti, da cui proviene la stragrande maggioran-
za di questi cibi, hanno deciso il 29 luglio una serie di dazi
puwnitivi del 100 per cento su trenta cibi europei, tra qui il ce-
lebre formaggio francese Roquefort; gli agricoltori francesi, a
loro wvolta, hanno iniziato, per ritorsione, una campagna
contro la McDonald’s, la nota catena americana di fast food.

Puo una situazione del genere essere lasciata al libero
mercato? E se intervento ci deve essere, quali forme deve as-
sumere? Le risposte a questi interrogativi nomn Sono ancora
scritte in alcun manuale di economia.

prigionia cinesi nei quali si fabbricano manufatti esportabili che
portano alla perdita di posti di lavoro negli Stati Uniti. E al di 1a di
questioni specifiche, due convinzioni di fondo costituiscono ostaco-
li seri sulla via della globalizzazione. La prima, assai diffusa tra i
paesi in via di sviluppo, & che in quanto a liberalizzazione "Occi-
dente ricco predichi bene ma razzoli male, mantenendo sostanzial-
mente chiusi i propri mercati; la seconda, che tende a diffondersi in-
vece in parte dell'opinione pubblica nordamericana ed europea, &
che la Wto sia in realtd uno strumento delle multinazionali, che le
sue procedure siano poco trasparenti e poco democratiche e che,
per il suo tramite, si realizzi la morte delle piccole economie e delle
piccole culture, con danni all'ambiente e una crescente disugua-
glianza.

Lentamente 'oggetto delle trattative si trasforma da negoziato sul-
le tariffe doganali a negoziato sull’accesso ai mercati, il che com-
prende le cosiddette barriere non tariffarie e anche le condizioni in
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cui si svolge l'attivita produttiva, per esempio il livello delle prote-
zioni antinfortunistiche e dei danni ambientali.

In questo contesto, accanto al contrasto tra «ricchi» e «poveri», ac-
cusati di vendere sottocosto prodotti industriali nei paesi avanzati,
vanno segnalate le «guerre commerciali» tra le due sponde dell’A-
tlantico. Nell’aprile del 1999 la Wto si pronuncid contro 'Unione
Europea nell’annosa questione della «guerra delle banane», analiz-
zata nel Rapporto 1998 ma, piuttosto salomonicamente, impose agli
Stati Uniti di applicare sanzioni dimezzate rispetto a quelle propo-
ste. Una seconda decisione contraria all’'Unione Europea si ebbe il
12 luglio per il persistente rifiuto di Bruxelles di autorizzare 'impor-
tazione di carne di animali allevati con ormoni; anche in questo
caso, gli Stati Uniti furono autorizzati ad applicare sanzioni relativa-
mente modeste.

L'intero panorama dei rapporti commerciali appare pertanto for-
temente perturbato. Potrebbero verificarsi, a livello mondiale, chiu-
sure e resistenze, provocate da troppo rapide e troppo dolorose
redistribuzioni di reddito, del tipo di quelle che, agli inizi del seco-
lo, fecero fallire il precedente esperimento di globalizzazione®S, Al
momento l'eventualita sembra remota, ma non & certo possibile
escluderla. Occorre, anzi, tenerla ben presente nella valutazione
degli sviluppi di questo turbinoso inizio di secolo e di millennio.

2.3. Il governo del mercato mondiale

Il futuro dell’espansione delle Borse: le lezioni della storia

115 aprile del 1999 I'indice Dow Jones delle azioni industriali, auten-
tico simbolo del capitalismo finanziario americano, supero, per la
prima volta nella storia, quota 10 mila. Nell’austero salone del New
York Stock Exchange vi furono ovazioni, brindisi e applausi in una
atmosfera di tranquilla fiducia nel futuro. Il mercato aveva retto
molto bene alla tempeste del 1998 e la crisi del fondo Ltem era stata
brillantemente superata. L’espansione durava ormai da oltre otto
anni e sarebbe proseguita ancora, portando il Dow Jones a superare
di slancio quota 11 mila agli inizi dell’estate, per arrestarsi poi e
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trasformare la sua cavalcata in un’incerta altalena, con indizi di cre-
scente volatilita, che riportarono ripetutamente I'indice sotto quota
10 mila nel febbraio e nel marzo del Duemila.

Il New York Stock Exchange e una trentina di altre Borse svolgo-
no una funzione essenziale nell’economia globale di mercato: forni-
scono una valutazione, e quindi assegnano un valore di mercato,
variabile minuto per minuto eistantaneamente diffusa in tutto il mon-
do, a circa 25 mila societa quotate che costituiscono la parte essen-
ziale del sistema produttivo mondiale. Attraverso gli scambi che av-
vengono sulla base di queste valutazioni, si formano e si modificano
proprietd, maggioranze azionarie e strategie. Quest’insieme di Bor-
se mondiali, di cui il New York Stock Exchange ¢ la principale e pit
caratteristica, assume percid il carattere di istituzione, un’istituzione
anomala, costituita da un insieme di mercati indipendenti 'uno
dall’altro ma operativamente collegati tra di loro, attraverso i quali il
risparmio affluisce liberamente a finanziare i programmi aziendali.

Per comprendere I'andamento dell’economia globale, diventa
essenziale, quindi, uno sguardo d’'insieme all’evoluzione delle Bor-
se. La figura 2.5 fornisce una visione «panoramica» di come si & mos-
so I'indice Dow Jones nel corso degli anni Novanta.

Figura 2.5. Andamento dell’indice Dow Jones negli anni Novanta
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Bssa mostra che la vera salita comincia nel 1993, che nel 1994 I'in-
dice si mantiene un po’ sotto quota 4000 e poi, per usare le liriche
metafore alle quali talvolta indulge il giornalismo economico,
«prende il volo»: quota 5000 & superata nel 1995, quota 6000 nel
1996. 11 1997, dopo un breve arretramento, vede il raggiungimento
di quota 8000. Quota 9000 viene conquistata e superata nel 1998
ma, nella seconda parte dell’anno, i contraccolpi della crisi asiatica
si traducono in un ripiegamento di oltre mille punti.

Sembrava la fine dell’espansione, che fu salvata invece dalle ma-
novre adottate dai governi nel settembre di quell'anno, descritte e a-
nalizzate nel Rapporto 1998. Fu cosi che la corsa venne ripresa con
grande energia fino a tutto il primo semestre del 1999. E importante
altresi notare che il volume delle contrattazioni, a lungo stabile,
comincia a salire fortemente nel 1997 e subisce un’autentica esplo-
sione nell'ultimo trimestre del 1999 e nei primi mesi del Duemila.

L'analisi della Borsa americana, che, per il suo volume d’affari
rappresenta all'incirca il 60 per cento delle Borse mondiali, non si
puo, perd, limitare al solo Dow Jones; altri indici, che prendono in
considerazione un numero maggiore di titoli, come lo Standard &
Poor 500 (500 titoli, anziché le sole 30 maggiori societd industriali
del Dow Jones) hanno mostrato un andamento sempre molto posi-
tivo ma assai meno brillante. Né ci si puo limitare al New York Stock
Exchange: nel corso del decennio, un altro mercato, il Nasdaq, co-
mincio a quotare titoli di societa piti piccole, generalmente operanti
nei settori delle nuove tecnologie. I suoi indici e il suo volume d’af-
fari si espansero rapidamente (su questo mercato & quotata la Micro-
soft, la maggiore societa al mondo per capitalizzazione borsistica).
L'andamento dell'indice Nasdaq ¢ decisamente pit espansivo non
solo dello Standard & Poor 500 ma anche del Dow Jones e nella
seconda metd del 1999 il suo valore & addirittura raddoppiato.

In questa loro ampia diversitd di andamenti, su uno sfondo pres-
soché costantemente espansivo, i mercati azionari americani si sono
rivelati formidabile strumento per indirizzare offerta di risorse fi-
nanziarie verso gli impieghi pit redditizi ed efficienti; 'accusa di
miopia e di ricerca del profitto immediato, che veniva lanciata al ca-
pitalismo finanziario americano fino a non molto tempo fa, si & ri-
velata immotivata, in quanto, anche grazie a nuove tecniche di ana-
lisi e di investimento, & oggi possibile, anche con patrimoni finan-
ziari medio-piccoli, suddividere assai bene i rischi e indirizzare gli
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investimenti verso la dimensione di rischio desicderata. Si consideri
inoltre che questo mercato, lungi dal rivelarsi miope, sta finanzian-
do progetti di lunga durata come la creazioni di immense reti di te-
lecomunicazioni e scommette volentieri sulle nuove tecnologie. Piu
che di miopia, agli operatori di Borsa si potrebbe oggi semmai ri-
volgere il rimprovero opposto, quello di essere dei visionari e di ba-
sare le loro valutazioni di molti titoli tecnolomu su progetti futuri
non ancora ben specificati.

Il ruolo della Borsa, la sua potenzialita e la sua eventuale vulne-
rabilita a una crisi finanziaria assumono quindi un’importanza es-
senziale nel valutare le possibilita di crescita dell’economia mondia-
le. Cio € tanto pit vero in quanto con la battuta d’arresto della
seconda metd del 1999 e nei primi mesi del 2000, e con il rialzo del
costo del denaro operato in termini moderati (0,25 per cento) ma a
piu riprese dalla Fed, nell'agosto e nel novembre del 1999 e nel
febbraio del 2000, le prospettive di un’inversione di tendenza si so-
no pit volte affacciate. E quindi del tutto legittimo affrontare aperta-
mente la domanda: quanto ¢ credibile Pipotesi di un ribaltamento del-
I'espansione borsistica e, al limite, di un’autentica crisi finanziaria?

Uno dei metodi per cercare di abbozzare una risposta € quello
dell’analogia storica. I suoi risultati sono sintetizzabili nella figura
2.6. 1l grafico mette a confronto tre diversi cicli borsistici di questo
secolo, ponendo pari a 100 il valore dell’indice di Borsa al momento
d'inizio dell’espansione e misurando il tempo in anni a partire da ta-
le momento. I tre cicli esaminati presentano importanti e lunghe fasi
espansive, quella americana del 1921-1929, quella giapponese del
1981-1989 e lattuale nuova grande espansione americana, che gli
altri mercati mondiali hanno variamente seguito.

Si puo constatare che tutte e tre le fasi espansive sono caratteriz-
zate da un primo periodo di crescita piuttosto lenta delle quotazioni
e da un’accelerazione successiva: il raddoppio delle quotazione dai
bassi livelli iniziali richiede circa cinque anni, mentre il successivo
raddoppio ne richiede circa tre. In termini assoluti, sono stati neces-
sari cinque anni per il passaggio dell’indice dal valore 100 al valore
200, solo due per il passaggio da 200 a 300 e un po’ meno di due, in
una corsa sempre pit rapida, per il superamento di questa quota.
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Figura 2.6. Tre cicli azionari a confronto (indici azionari posti pari a 100
all'inizio della fase espansiva)
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Fonte: The Economist, A Survey of the World Economy, 25 settembre 1999, p. 15

Su questa base, sono possibili due interpretazioni, una pessimistica
e una (molto moderatamente) ottimistica, sul futuro dell’attuale ci-
clo di Borsa. Quella pessimistica si basa sulla constatazione che, in
passato, a queste lunghe fasi espansive hanno fatto seguito gravi
cadute e che pertanto & quanto meno ragionevole mettere in conto
la possibilita di uno sviluppo analogo. Quella (molto moderatamen-
te) ottimistica si basa invece sull’osservazione dei comportamenti
borsistici dopo il raggiungimento dei livelli massimi e cioé nella fase
discendente del ciclo. Pone in risalto la differenza tra la caduta du-
rissima della Borsa americana del 1929, con le quotazioni ricondotte
in tre anni al di sotto dei livelli di partenza, e il calo, sempre molto
pronunciato ma sicuramente meno severo, delle Borse giapponesi
negli anni Novanta. Qui si scese, con fasi alterne, solo fino al livello
200 per poi lentamente ripartire.
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La crisi giapponese — come anche la crisi americana del 1987 —
risulta quindi caratterizzata da una caduta pit contenuta e da una
ripresa pit rapida rispetto alla crisi americana del 1929; cio potreb-
be essere il risultato dell’esperienza acquisita dalle banche centrali
nel far fronte a questo genere di situazioni. Se si ammette che a ogni
crisi Pesperienza aumenta, si giunge alla conclusione che l'esito della
situazione odierna potrebbe essere una caduta molto pit limitata di
quelle rovinose del passato, seguita da una ripresa pit rapida.

Si deve inoltre considerare aumentata selettivitd della Borsa,
con leliminazione rapida, mediante acquisizioni o mediante la sem-
plice, brusca caduta delle quotazioni, delle societa i cui risultati non si
rivelano all’altezza delle aspettative. Il mercato tende insomma, pit
che in passato, a correggersi al proprio interno, il che rappresenta una
garanzia di soliditd; &, pero, in ultima analisi condizionato dagli anda-
menti dell’economia reale e non potra sfuggire agli effetti di un rallen-
tamento dell’espansione americana che si traducesse in una generaliz-
zata flessione dei profitti.

Il futuro dell’espansione di Borsa: i motivi di un cauto pessimismo

A questo molto moderato ottimismo «macroeconomicos, derivante
dalla fiducia nell’azione di agenti esterni alle Borse, quali le banche
centrali e in particolare la statunitense Fed, si deve perd contrappor-
re un cauto pessimismo, legato a fattori microeconomici, ossia inter-
ni ai meccanismi degli scambi. L'espansione presenta, infatti, molti
fattori di «autoalimentazione» per cui sono possibili cadute improv-
vise nel caso in cui a un circolo virtuoso se ne sostituisca uno vi-
zi0so.

e [l possibile ridursi delle grandi fusioni e acquisizioni. Uno dei
pitt importanti fattori di crescita del listino & rappresentato dal-
I'ondata di fusioni che nel 1999 ha battuto tutti i primati del pas-
sato, pur gid molto consistenti (vedi paragrafo 3.3). L’annuncio di
una grande fusione pone abitualmente in moto meccanismi ge- .
neralizzati di aumento delle quotazioni in tutto il settore perché
ha creato P'aspettativa di altre operazioni analoghe. E prevedibile
che tale ondata si attenuera semplicemente perché, in molti set-
tori chiave, la maggior parte delle grandi fusioni ha gia avuto
luogo, non vi sono pitt moltissime imprese in grado di unirsi tra
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loro, la spinta alla formazione di grandi oligopoli mondiali &
pressoché completata. Girera quindi meno velocemente uno dei
motori che ha finora garantito la crescita negli Stati Uniti; in Fu-
ropa, dove simili processi si sono verificati con vari anni di ritar-
do, una certa espansione appare ancora possibile.

1l forte peso dei profitti finanziari. Una parte considerevole dei
profitti delle maggiori societd nel 1999 non & derivata dalla loro
attivitd principale ma da operazioni finanziarie non ricorrenti, so-
prattutto vendite di partecipazioni, la cui fortuna & dipesa dal
buon andamento della Borsa. Un esempio tra tanti: la linea aerea
Delta Airlines ha dichiarato profitti dalla propria attivita di tra-
sporto pari a 175 milioni di dollari e profitti straordinari pari a
596 milioni di dollari, derivanti dalla vendita parziale della pro-
pria partecipazione in Priceline.com, una societd specializzata
nella vendita di biglietti aerei su Internet. In una situazione in cui
i listini smettessero di salire, sarebbe meno agevole conseguire
tali profitti e i risultati complessivi ne risentirebbero, con la possi-
bilita che si inneschi una tendenza al ribasso.

La vulnerabilita derivante dalle stock options. Negli ultimi due
anni, i debiti delle istituzioni non finanziarie degli Stati Uniti sono
saliti a 900 miliardi di dollari, di cui pil della metd (circa 460
miliardi) reinvestiti in azioni e assai largamente in azioni proprie.
Perché questo buy-back? Una delle ragioni, che sta rapidamente
diventando la principale, € da ricercarsi nelle opzioni azionarie
(stock options) che costituiscono una forma sempre pitl frequen-
te di remunerazione dei dipendenti di medio-alto livello. Per
dirla con «The Economist», le imprese si stanno indebitando per
finanziare il libro paga, o, se si preferisce, il «capitale umano»
dei dirigenti, e, in misura crescente, anche di dipendenti di livello
inferiore. Si diffonde I'uso di remunerare i lavoratori con capitale
finanziario e si attenua cosi la distinzione tradizionale tra redditi
da lavoro e redditi da capitale. Simili acquisti stimolano forte-
mente il corso delle azioni. Tutto cid conferisce alla Borsa una
certa vulnerabilita, in quanto gli acquisti in questione potrebbero
facilmente ridursi o cessare.

Il peso di poche grandi case finanziarie nell’orientare il merca-
to. Gran parte delle fusioni sono state di fatto realizzate con
laiuto di pochi grandi advisors, case finanziarie di grande nome
la cui influenza sul mercato sta crescendo con estrema rapidita.
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Indipendentemente dalla loro volonta, queste cominciano a tro-
varsi in quella che puo essere definita come «posizione domi-
nante». Intervenendo poi nelle pit disparate operazioni di fusio-
ne, corrono il rischio di conflitti di interesse: contemporanea-
mente, i loro bollettini di analisi e le loro raccomandazioni di
acquisto o di vendita di determinati titoli, diffusi istantaneamente
in tutto il mondo per via elettronica, possono giocare un ruolo
eccessivo nella formazione degli orientamenti del mercato. Que-
ste situazioni danno luogo a fragilita e acuiscono la possibilitd di
cadute improvvise.

o La trasformazione tecnica dei mercati con la massiccia compar-
sa dell’'online trading. Non solo negli Stati Uniti ma ormai in tutti
i paesi avanzati, nel corso del 1999 e all’inizio del Duemila si &
verificato l'ingresso sui mercati di svariati milioni di piccoli ope-
ratori, spesso neofiti della Borsa, i quali, mediante Internet, sono
in grado di operare senza intermediari, in tempo reale; alle nuo-
ve transazioni cosi generate si deve in gran parte 'aumento del
volume delle contrattazioni. Questi «operatori fai-da-te» modifi-
cano la natura del mercato, determinando un andamento pit
incerto, con mutamenti frequentissimi di tendenza, minuto dopo
minuto, nel corso di una medesima seduta. Gli intermediari, in-
fatti, tendono a svolgere in vario modo un’azione stabilizzatrice,
intervenendo con volumi piu vasti e dando quindi un carattere
pitl uniforme alle sedute di Borsa. Se, in ultima analisi, cid valga
a rendere i mercati pilt 0 meno stabili & oggetto di dibattito; &
perd facile immaginare che la presenza di milioni di operatori
indipendenti, che usufruiscono di potenzialita operative fino a
pochissimi anni fa riservate a un numero ristretto di imprese spe-
cializzate, possa pill facilmente dare luogo, in caso di shock di va-
rio tipo, a situazioni di panico. Contro il panico improvviso, i mer-
cati hanno apprestato appositi rimedi, come la sospensione del-
le contrattazioni, generalizzata o su singoli titoli. L' online trading
si configura perd come un fenomeno largamente sconosciuto per
cui la cautela sui suoi effetti generali € quanto meno doverosa.

Nessuna di queste, o di altre, cause pud, da sola, determinare una
situazione che porti i mercati finanziari fuori controllo. Cio che deve
preoccupare € la possibile, casuale concomitanza di due o piu situa-
zioni sensibili, per esempio in economia e in politica internazionale,
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che potrebbe determinare una netta inversione di tendenza. In que-
sto caso, siccome molto dipende ormai dalle Borse per I'«effetto
ricchezza» che sostiene i consumi (vedi paragrafi 1.1 e 1.3) e perché
in esse & investita una considerevole parte del risparmio previden-
ziale, potrebbe determinarsi una situazione allarmante.

Le regole del cybermercato

L'elettronica non ha influenzato soltanto i mercati azionari renden-
do possibili transazioni istantanee e a basso costo in tutto il pianeta.
11 9 novembre si verifico la prima asta pubblica di municipal bonds,
equivalenti ai BoC italiani, riservata agli investitori istituzionali e
svoltasi in diretta su Internet. L'emittente, e cioeé la citta di Pitts-
burgh, escludeva cosi gli intermediari di Wall Street e riduceva il
costo dell’emissione. Secondo alcune stime, entro il 2001 quasi il 40
per cento dei titoli a reddito fisso americani sara emesso elettronica-
mente e potra essere offerto direttamente al pubblico.

Del resto, gid il Rapporto 1995" aveva segnalato gli inizi dell’in-
formatizzazione dei mercati non finanziari; essa & proseguita rapi-
damente in vari settori e in varie direzioni. Uno degli sviluppi piu
significativi a livello globale riguarda le materie prime: scambi di
una certa consistenza mediante Internet avvenivano negli Stati Uniti
gia dal 1997 soprattutto nel settore dei prodotti agricoli. Nell’agosto
1999 la societd mineraria australiana Wmc ha dato I'avvio alla com-
mercializzazione del proprio cobalto mediante Internet; la Wmc
produce una quantitd del metallo limitata rispetto a quella mondia-
le, ma i prezzi richiesti sul sito, pitt bassi di quelli ufficiali, hanno
influenzato l'intero comparto. In questo come in altri settori, la con-
trattazione mediante Internet contribuisce alla trasparenza dei mer-
cati.

Anche i mercati di numerosi beni di consumo durevoli stanno
subendo trasformazioni radicali grazie alle reti elettroniche. Negli
Stati Uniti, nel 1999, quasi un quinto delle automobili & stato vendu-
to mediante questo canale (vedi riquadro del capitolo 3).

Le vendite mediante Internet sono ormai un fatto importante in
numerosi altri settori: dai libri, con la notissima libreria elettronica
Amazon.com, ora seguita da un gran numero di altre organizzazio-
ni, ai biglietti aerei e ai «pacchetti» di viaggi e soggiorni di vacanze.
Anche in questo caso, un elemento essenziale € la possibilita che
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l'acquisto elettronico da al potenziale cliente di esaminare, al pro-
prio domicilio e secondo tempi da lui stabiliti, le offerte dei venditori.

L'importanza di questi nuovi canali di vendita & sicuramente
enorme. «E come se gli Stati Uniti fossero intenti a una gigantesca
migrazione: la Nuova Frontiera stavolta ¢ online, su Internet». Cosi
ha dichiarato a una Commissione del Congresso degli Stati Uniti,
Andy Grove, il fondatore di Intel, la grande societd elettronica ame-
ricana produttrice dei chips che rappresentano il «sistema nervoso»
dei computer. Tale dichiarazione riassume abbastanza bene I'impor-
tanza storica del processo in corso e richiama alla mente le «nuove
frontiere» del passato: la rivoluzione ferroviaria degli ultimi decenni
dell’Ottocento e quella automobilistica degli anni Venti, entrambe
accompagnate da un «boom» di Borsa, entrambe dotate della carat-
teristica di creare nuovi settori economici e di cambiare radicalmen-
te gli stili di vita.

Come era successo in precedenza per 'automobile e la ferrovia,
anche Internet porta con sé€ un’estesa necessitd di nuove regole.
Sorgono infatti problemi giuridici di eccezionale complessita. Tanto
per fare un esempio, se un turista americano che ha prenotato la
sua vacanza direttamente dagli Stati Uniti tramite Internet cade e si’
fa male sulle scale di un albergo di Napoli, pud citare questo alber-
go per danni nel proprio paese oppure € obbligato a rivolgersi a un
tribunale italiano? La questione della giurisdizione rappresenta uno
dei problemi pit importanti in quanto e difficile stabilire dove abbia
effettivamente luogo una transazione elettronica di questo tipo; in
Europa prevale il principio della giurisdizione del luogo in cui risie-
de il consumatore, negli Stati Uniti si guarda piu frequentemente al
luogo in cui ha sede il venditore.

Un analogo contrasto tra 'elemento territoriale e 'elemento glo-
bale di Internet, relativo ai domain names, ossia ai nomi che con-
traddistinguono i siti sulla rete elettronica, gli ormai celebri .com, &
stato risolto mediante I'arbitrato obbligatorio sui casi di omonimia,
affidato a un apposito organismo non governativo denominato Icann
(Internet Corporation for Assigned Names and Numbers). Meno
facile & la soluzione di problemi relativi ai diritti esclusivi su deter-
minate procedure operative per concludere una transazione. Cosi,
la gia citata Amazon.com ha iniziato azioni legali per difendere il
proprio diritto esclusivo alla cosiddetta one click technology che
consente di concludere un acquisto con la sola pressione del tasto
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del mouse. Altri problemi sul tappeto riguardano la tassazione: se
un consumatore italiano acquista mediante Internet un prodotto
venduto da una societd svizzera e fabbricato a Hong Kong, quale
regime fiscale dovrd essere applicato? Altri ancora possono fare
riferimento alle licenze commerciali: per aprire un negozio in quasi
tutti i paesi ci vuole una licenza, ma quale licenza € necessaria per
vendere attraverso i «negozi elettronici» di Internet?

La Nuova Frontiera rischia cosi di diventare una giungla giuridi-
ca, ma ai problemi giuridici si aggiungono quelli di polizia. Se In-
ternet deve essere considerato come un nuovo Far West, occorre
tener presente che nel Far West la legge veniva amministrata cagli
sceriffi con metodi diversi e pit rapidi di quelli convenzionali. Nel
cosiddetto cyberspazio gli sceriffi sono ancora assai pochi e le truf-
fe, al contrario, risultano molto frequenti. Secondo la societa di ri-
cerche Cyber Dialogue, 27 milioni di americani avrebbero smesso di
effettuare transazioni su Internet dopo aver subito una «brutta espe-
rienzax. E oltre ai problemi commerciali, ci possono essere quelli di
natura pit squisitamente criminale, dalla pedofilia al terrorismo.

La necessita di regolare il mercato elettronico si € posta non solo
a livello di prodotti in vendita sulle reti ma anche a livello delle
stesse reti e degli strumenti, materiali e immateriali, che le costitui-
scono. Precisamente in questo settore si colloca la lunga battaglia
legale che il governo degli Stati Uniti e una serie di autorita locali e
di altre organizzazioni hanno ingaggiato con la Microsoft, la mag-
giore impresa del mondo per capitalizzazione di mercato, vero sim-
bolo, oltre che maggiore operatore, del nuovo capitalismo. La tabel-
la 2.3 riporta i dati essenziali di una vicenda intricata, in cui i proble-
mi tecnici delle applicazioni elettroniche si intrecciano con quelli
delle libertd di mercato e con altri pit squisitamente politici.

Il vero problema del caso Microsoft, infatti, come ha scritto acu-
tamente sul «Washington Post» il noto commentatore americano Ro-
bert Samuelson, non & di carattere tecnico, ma politico e civile. Il ca-
so si gioca attorno al ruolo che devono avere le grandi imprese
nella nuova societd globale, quanto debba essere loro permesso,
quale status sociale debba essere riservato a manager e imprendito-
ri; dal tipo di soluzione che verra adottata in questo caso giudizia-
rio, il cui esito potrebbe collocarsi nel corso del 2000, dipendera se
Bill Gates sard generalmente considerato un prevaricatore che limita
la liberta altrui oppure un imprenditore degno di ogni rispetto che,
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facendo ampiamente i propri interessi, ha contemporaneamente
procurato vantaggi a tutta la societd. Si stabilira il confine tra esigen-
ze delle grandi organizzazioni e diritti degli innovatori. Per la Nuova
Frontiera sara forse il momento di una stabilizzazione legislativa.

Tabella 2.3. La Microsoft e 'Antitrust

1975 Paul Allen e Bill Gates costituiscono la Microsoft;

agosto 1995 lancio di Windows 95;

settembre 1997 lancio di Internet Explorer;

20 ottobre 1997 il Dipartimento di Giustizia degli Stati Uniti cita in giudizio

la Microsoft per pratiche monopolistiche;

12 dicembre 1997 I'ingiunzione preliminare del giudice Jackson proibisce
I'abbinamento obbligatorio di Windows 95 e di Internet Explorer;

22 gennaio 1998  intesa tra Microsoft e Antitrust: il simbolo di Internet Explorer
non sara pitl obbligatorio per i fabbricanti di computer;

23 giugno 1998  una corte d'appello federale rimuove i vincoli su Windows 95;

27 agosto 1998 inizio di un lungo interrogatorio di Bill Gates da parte degli
avvocati dell’Antitrust: verra interrogato per 30 ore in 3 giorni;

19 ottobre 1998 ha inizio il processo per pratiche monopolistiche;

5 novembre 1999 il giudice Jackson presenta le sue conclusioni preliminari: Micro-
soft ha usato la sua «prodigiosa forza di mercato e i suoi immen-
si profitti per soffocare certe innovazioni dei concorrenti»; si
apre cos! la strada di una possibile procedura di smembramento.

Un’altra tendenza alla stabilizzazione deriva da un settore apparen-
temente oscuro eppure vitale: Ja necessita di regole contabili unifor-
mi per la valutazione delle imprese e criteri certi per impedire espo-
sizioni finanziarie eccessive, specie agli operatori finanziari. La ca-
renza di queste regole provocod di fatto il precipitare della crisi
asiatica ed & questo uno dei punti principali attraverso i quali si pud
arrivare al suo definitivo superamento. Il 18 novembre 1999, il con-
siglio dell'International Accounting Standards Committee, riunito a
Venezia, decise all'unanimita di procedere sulla via di una pratica
contabile uguale in tutto il mondo; cid consentirebbe alle societa di
farsi quotare ovunque senza dover procedere a macchinose rielabo-
razioni contabili.



