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LEIDEE

L'abisso della disuguaglianza

MARIANA MAZZIUCATD

e i cui strascichi si fanno ancora sentire pesante-

I Acrist finanziaria globale che & cominciata nel 2008

ente, & stata provocata da due fattori. Il primo e
l'aumentodelladisuguaglianza, specialmentenegliUsa,
che ha costretto le persone a indebitarsi fortemente.
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L secondo fattore é stata la presen-
za di un settore finanziario derego-
lamentato, che negli ultimi decen-
ni & cresciutoe a ritmi ben maggiori
della produzione industriale perchéla
finanza, per speculare, prestava a se
stessa invece che all'industria. Le poli-
tiche peril dopo-crisi dovrebbero quin-
di puntare prioritariamente a ridurre
la disuguaglianza e indurre la finanza
a coltivare e prestare soldi all’econo-
miareale. Eppure oggi stiamofallendo
miserevolmente su entrambii fronti.

Ladisuguaglianzaéinaumento.Ese

le cifre scoraggianti relative agli Stati
Uniti sono ben note, I'Italia, per molti
aspetti, sta andando peggio del resto
dell'Ocse su questo versante. I dati Eu-
rostat mostrano cheil 10 per cento pii
ricco della popolazioneitalianaguada-
gna tre volte di pia del restante 90 per
cento, e mentre nelresto dei Paesidel-
I'Ocseilredditodell’1 percentopitpo-
vero in percentuale del totalg & cre-
sciuto (dall’1,8al 2,6 percento), inIta-
liacontinuaaregredire.Inoltre, anche
se fa comodo fingere che tutte le im-
preseselapassinomale, larealtaéche
la quota dei profitti sul totale del red-
ditoalivellomondiale & alivellirecord;
e I'Italia da questo punto di vista é ai
primi postiin Europa, conil 45 percen-
torispetto aunamedia Uedel 40.Eco-
medimostraMarioPiantanelsuolibro
NovesuDieci, tuttoquestomentreisa-
lari medi per lavoratore italiano sono
diminuitidioltrelo0,1%inmedial’an-
no per due decenni. :

Ma per ridurre la disuguaglianza
non basta considerare solo I'efficacia
della tassazione redistributiva o elar-
gizioni come il bonus degli 80 euro. E
essenziale affrontare ancheiproblemi
pitlintrinseci di governance aziendale
che hanno consentito ai profitti di sali-
realivellirecord, distanziandoisalari.
E proprio questo punto che ci porta al
secondo problema. L'idea chela finan-
za arande e cattiva debba in qualche

modo essere addomesticata per poter
far pendere nuovamente la bilancia
dal lato della buona vecchia industria
non tiene conto di quanto sia diventa-

ta malata l'economia reale. L'indu-
stria stessa si & finanziarizzata, con-
centrandosi esageratamente sull’ac-
cumulodiliquidita (alivellirecord ) e/o
spendendo per misure, come gli stock
buy back, che rafforzano sul breve ter-
mine il titolo azionario (e di conse-
guenzale stock option eleretribuzioni
deitopmanager), invecedipuntaresu
quelle tipologie di spesa che garanti-
scono una crescita nel lungo periodo,
come gli investimenti in ricerca e svi-
luppoeinformazionedel capitaleuma-
no.

E urgente quindi che la politica in-
dustriale, chefinalmentestatornando
in voga, non si limiti a sostenere certi
settori, come l'informatica o le bio-
scienze. ma chieda alle aziende che
operano in questi e in
altri settori di parteci-
pare alla riforma ne-
cessaria. Invece stia-
mo assistendo all’esat-
to contrario: governi
che si fanno in quattro
per accondiscendere
senza fiatare alle ri-
chieste delle grandi
imprese “per favorire
la crescita” e un attac-
co generalizzato con-
troidirittideilavorato-
ri. Un esempio di que-
st’ultima tendenza éil
meodo in cui il governo
italiano continua a so-
stenere che l'impedi-
mento alla crescita in
Italiarisiede nel livello
delle retribuzioni dei
lavoratorie chelasolu-
zione stia quindinel fa-
re ditutto perridurreil
costo del lavoro (lare-

cente riforma Renzi). La realta & che
I'aumentodel costo unitariodellavoro
& il risultato di un calo della produtti-
vita dovuto alla diminuzione degli in-
vestimentiprivati (e pubblici) intutte
le aree suscettibili di incrementare il
capitale umano el'innovazione.

Unesempiodellaprimatendenza (il
governo ostaggio delle richieste delle
imprese) é l'introduzione (purtroppo
meno dibattuta) della patent box in
Italia per opera del governo Renzi (nel
2013 era stata introdotta nel Regno
Unito dal cancelliere dello Scacchiere
Osborne). Questa politica, che riduce
enormerente la tassazione sul reddi-
to derivante da brevetti, ottiene il ri-
sultatodiaccrescereancoradipiuipro-
fitti delle imprese, ma fa poco o nulla
per incrementare gli investimenti in
innovazionedelsettoreprivato (losco-
po dichiarato della misura). I brevetti
sonogiadeimonopoli:igoverninonde-
vono intervenire sul reddito che gene-
rano (protetto per vent’anni!) ma sul-
laricerca che a quei brevetti conduce,
specialmenteinunPaesecomel’ltalia,
che & fra quelli in cui le imprese spen-
dono meno per ricerca e sviluppo. In-
vece questa misura ottiene come uni-
co effetto di ridurre gli introiti dello
Stato, costringendolo a tagliare su al-
tri fronti per rimanere in linea con ghi
obbiettivi (dannosi) sul deficit.

Un altro esempio & quell’altra parte
dellariforma dellavoro di Renzicheri-
duce le tasse per fondi di private
equity, crowdfinancing e fondi di ven-
ture capital, comesefosseroquestiise-
greti per finanziare 1'innovazione. La
verita e che quello che serve alle picco-
le imprese innovative e in forte cresci-
ta sono finanziamenti pazienti, a lun-
go termine, non il modello sempre pit
speculativo del venture capital, che
puntasolosulla“uscita” (in3anni) dal-
I'investimento attra-
verso un buyout o Opa.

Inoltre, la visione erra-
ta dei fattori che trai-
nano la crescita ha
spinto a portare la du-
rata necessaria per ot-
tenere riduzioni delle
aliquote sulle plusva-
lenze per gli investi-
mentidiprivateequity
da dieci a due anni, in-
coraggiando molti di
questi fondi a focaliz-
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zarsi sui rendimenti a
breve termine.
Cosa bisognerebbe
fare nel 20157 Larifor-
ma del settore finan-
ziario, mirata a ricon-
giungere finanza ed
economia reale, dovra
innanzitutto studiare
in modo critico i fatti
concreti dell’econo-
mia reale, e non i miti.
1 periodi piu lunghi di crescita stablie
nella maggior parte delle economie si
hannoquandoleaziendemedieegran-
diinvestonoiloro profitti nellaricerca
di nuovi prodotti e nuovi modi di pro-
durre. Quello di cui c’é bisogno oggi &
una finanza impegnata nel lungo ter-
mine che aiuti questo processo, sotto

forma di banche pubbliche (come la
KfW in Germania) o agenzie pubbli-
che strategiche (come Darpa in Usa o
Sitrain Finlandia), eunapoliticafisca-
lechefavoriscal approccioalungoter-
mine, invece di continui tagli delle tas-
se abeneficio degli speculatori. Soloin
questo modoil settore privato trovera
il coraggio ed il supporto per investire
ininnovazione.

Assieme ad una politica fiscale pro-
gressiva e non regressiva, ¢ fonda-
mentale anche costruire istituzioni in
gradodi continuare a negoziare condi-
zioni migliori perilavoratori, inun pe-
riodo in cui i profitti continuano a cre-
scere in rapporto ai salari. I sindacati
non sono il problema, sonolarisposta:
e ovviamente devono diventare il sog-
getto che piu si batte per una crescita

trainata dall’'innovazione e investi-
mentiinvece che perilmantenimento
dello status quo.

Finché non metteremo insieme po-
litiche per l'innovazione, riforma del
settore finanziario e rafforzamento
delle istituzioni in grado di lottare per
conto dei lavoratori-(la quota del sala-
rio del reddito complessivo), conti-
nueremo a essere ossessionati dalla
necessita di “correggere il settore fi-
nanziario”,lasciandol’economiareale
malata come prima: pit disuguaglian-
za, tanteimpresepiccoleedebolieuna
manciatadiimprese grandiefinanzia-
rizzate, che chiedono sempre di pit e
danno sempre di meno. La ricetta per-
fetta per il prossimo casino finanziario
eil prossimo crac.

(Traduzione di Fabio Galimberti)

Napolitane
ildiscorsa
delladdio
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