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Perché 1 hbensti
non fanno autocritica

dif MECHELE SALVATI

ono quasi 400 pagine fitte, ma si divo-
rano: How Markets Fail. The Logic of
Economic Calamities (New York, Far-
rar, Straus and Giroux) ¢ il pil bel Ii-
bro giornalistico che abbia letto sul
collasso del sistema finanziario ame-
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§§ \\\ ri.C&no e sul suo affannoso salvatag-
§ § gio, sulle persone che ne portano la
§\\\ o responsabilita, sugli interessi che le
T S spingevano, e soprattutto sulle conce-

zioni dell'economia e della societa che esse condivideva-
no. Tra queste persone ¢’erano dei malandrini, ma il
grosso era composto da persone per bene, che al matti-
no si facevano la barba — tutti uomini, naturalmente —
senza provare disgusto per la faccia che vedevano nello
specchio: le idee di cul erano convinti facevano coincide-
re il loro interesse con il bene comune.
Giomalisti economici come Cassidy sono rari anche
in America: non giornalisti che sanno un po’ di econo-
mia, ma economisti fatti e finiti che hanno scelto una
carriera giornalistica per mettere a frutto le loro straordi-
narie doti narrative, la loro curlosita e la loro passione
critica: leggere per credere. E lascio allora il libro alla let-
tura di chi ne sia interessato — ci ritornero alla fine —
per ragionare su un lavoro minore, un saggio che Cassi-
dy ha scritto sull'ultimo numero del «New Yorker»: una
«lettera da Chicago» in cui descrive le reazioni alla crisi
da parte degli economisti ultra-liberali che popolano la
famosa «scuola» che fu di George Stigler e Milton Fried-
man. Seguendo una pista gia tracciata nel libro, Cassidy
si prende alcuni giorni per intervistare alcuni tra i princi-
pali economisti di Chicago: John Cochrane, Eugene Fa-
ma, Gary Becker, James Heckman, Richard Thaler, Ra-
ghuram Rajan. L’artefice della rivoluzione teorica an-
ti-keynesiana, Robert Lucas, € nel suo ufficio, ma rifiuta
di farsi intervistare.
1l pretesto per le interviste ¢ naturalmente I'«aposta-
sia» di Richard Posner, il celebre fondatore di un indiriz-

1l collasso del sistema finanziario
americano e il suo affannoso
salvataggio chiamano w causa le
responsabilita teoriche e pratiche der
sequact della Sevola dv Chicago, troppo
fiduciosi mel polere dv aulo regolazione
dev mercati, e troppo resti a ricredersi

Michele Salvati,

73 anni, insegna

Economia politica

alla Statale di
Milano. Editorialista
del «Corriere delia
Sera», ha analizzato
la nascita del Pd

in due libri: il pit
recente (2007} &
Partito democratico
per una rivoluzione
liberale» (Feltrinelli).
il suo ultimo saggio
— «Capitalismo,
mercato
¢ democrazia» —
@ edito dal Mulino
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7o scientifico — Law and Economics — che, trasmetten-
do le conclusioni ultra-liberali degli economisti al mon-
do del diritto e dell'interpretazione giudiziale, ha avuto
enormi conseguenze pratiche. Apostasia? Se non bastava
a qualificarlo come apostata il suo recente libro (A Failu-
re of Capitalism), il lungo articolo da lui scritto per «New
Republic» toglie ogni dubbio: Keynes aveva ragione ¢ Chi-
cago ha torto. Una tesi che ripete ed espande nell'intervi-
sta con Cassidy: Keynes capisce come funziona di fatto
l'economia «anche se non mette tutti i puntini sulle i e
tutti i trattini alle t». Gli economisti moderni, e quelli di
Chicago in particolare, mettono i puntini e i trattini, ma il
funzionamento di un'economia capitalistica non lo capi-
scono: sono troppo innamorati dei loro modelli formali e
troppo creduli nel potere di autoregolazione dei mercati.
Lipotesi di mercati efficienti — secondo la quale i prezzi
delle azioni e degli altri strumenti finanziari riflettono tut-
ta Iinformazione disponibile per poterli stabilire in mo-
do razionale e accurato — nonché l'ipotesi delle aspettati-
ve razionali — secondo la quale tutti gli agenti sul merca-
to sono decisorl iper-intelligenti e informati, che agisco-
no sulla base di un modello corretto e condiviso su come
l'economia funziona — si sono dimostrate ipotesi fallaci.
Ed essendo amplamente condivise — ¢ da meta degli an-
ni 1970 che Chicago ha vinto sul mercato delle teorie eco-
nomiche e, pitt ampiamente, su quello delle ideologie ge-
nerali — esse hanno creato disastri.

Si tratta solo del cedimento di un non-economista (Po-
sner & un giurista) alle prime avversita? Questo é il giudi-
zio di alcuni degli economisti intervistati, che si dispon-
gono lungo la gamma dei falchi e delle colombe — degli
irriducibili e di chi é disposto a rivedere le proprie con-
vinzioni — che ci si poteva attendere. Irriducibili: aveva-
mo e abbiamo pienamente ragione, i nostri modelli rap-
presentano cotrettamente il funzionamento dell'econo-
mia, sono altri, e soprattutto i politici, quelli che hanno
sbagliato. Disposti a discutere: effettivamente ¢’e qualco-
sa nel nostri modelli che non funziona e dobbiamo riflet-

tere seriamente. Senza buttare il bambino del mercato
con l'acqua sporca del supercapitalismo, dobbiamo rico-
noscere che il sistema (inanziario fornisce un bene pubbli-
co e non puo essere lasciato libero di operare, con control-
1i difettosi e manovrati da élite politiche e finanziarie in-
quinate da conflitti di interesse, alla ricerca del «massimo
valore per gli azionisti». Non solo, alcuni di loro si spingo-
no ad analisi largamente condivise a sinistra: che all’origi-
ne della crisi ¢i sono salari stagnanti, una colossale redi-
stribuzione del reddito a favore dei ricchi, la scomparsa
del risparmio delle famiglie, l'offerta di credito a costi
stracciati e senza garanzie a famiglie impoverite.

Chi siano i falchi e le colombe, gli irriducibili e chi si
mette in discussione, conoscendo gli economisti intervi-
stati non era difficile immaginarlo. Eugene Fama, il gran-
de vecchio dell’economia finanziaria, il principale sosteni-
tore della teoria dei mercati efficienti, non poteva che col-
locarsi tra gli irriducibili. La teoria resiste benissimo alla
crisi: «f mercati finanziari sono stati una vittima della cri-
si, non la causa». Ma allora, qual é stata la causa? La causa,
per Fama, sta nell'economia reale, che aveva cominciato a
rallentare il suo ritmo prima del collasso del mercato ipo-
tecario. Col rallentamento nella crescita dell'occupazione
¢ dei redditi, molti debitori non sono stati in grado di pa-
gare 1 ratel dei loro mutui, e le istituzioni finanziarie che
avevano investito in questo segmento di mercato si sono
trovate in difficolta. Difficolta cui hanno reagito riducen-
do il credito ad altri clienti. Cosi si € scatenata la reazione
a catena, il eredit crunch: insomma «non si € trattato di
una crisi del credito, ma di una crisi economica». Ma che
cosa ha scatenato questa crisi economica? Insiste Cassidy.
E chi lo sar Risponde Fama: ¢i sono sempre state crisi e
recessioni, e ancora stiamo litigando sulle cause della pitt
grave, la grande depressione degli anni Trenta. E poi io
sono un esperto di finanza, non un macroeconomista,
«and I don't feel badly about that».

Un bell’esempio di scaricabarile, che ovviamente le co-
lombe (...tutto é relativo: sono pur sempre degli economi-
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Secondo John Cassidy, gli anti-keynesiani
hanno basato le loro certezze sull’esistenza

i elementi razionali e caleolabill, oltre che su
attori iperintelligenti e informati: ma non
reggendo alla prova dei fatti, hanno dimestrato
di non avere comprese la natura del capitalismo
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Rajan e autore

di «Salvare

il capitalismo

dai capitalisti»

(i interessati posti sotfo accusa si dividono
fra testardi e perplessi: i primi in genere
danno la colpa al rallentamento del ciclo; i
secondi, fra cui Raghuram Rajan,
chiamano in causa Pinfluenza del ristagno
salariale e della polarizzazione dei redditi
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scientifiche», traduzione
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{«The New Yorker», 11 gennaio
2010, www .newyorker.com)

# Richard A. Posner, «How

| Became a Keynesian. Second
thoughts in the middle of a
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