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ALCUNI PROBLEMI
RIGUARDANTI GLI INVESTIMENTI

I. – PROBLEMI GENERALI

1. – Criteri d’investimento: settore del mercato e settore fuori dal mercato. — Le decisioni d’investimento e il controllo dell’efficienza degli investimenti medesimi pongono problemi diversi secondo i tipi di attività. Possiamo distinguere fra attività che fanno capo ad imprese, le quali vendono sul mercato i beni che producono, e attività che non fanno capo ad imprese, almeno nella fase finale, e che sono fuori dal mercato.
Nel settore del mercato si considera non solo la produzione delle imprese propriamente private, ma anche quella delle imprese pubbliche, organizzate nella forma di enti di diritto pubblico ovvero nella forma di società per azioni, il cui pacchetto di maggioranza è nelle mani dell’autorità pubblica. Il settore del mercato va quindi distinto in due sottosettori: quello delle imprese private e quello delle imprese pubbliche, mentre nel settore fuori dal mercato tradizionalmente opera la pubblica amministrazione intesa in senso stretto. Avverto che la distinzione fra settore del mercato e settore fuori dal mercato qui accolta coincide quasi esattamente con la distinzione fra imprese da imprese da un lato e pubblica amministrazione dall’altro, prospettata, sul piano giuridico, dal prof. Guarino nella sua relazione.
Nelle attività che fanno capo a imprese i benefici diretti sono tali da consentire entrate monetarie superiori ai costi monetari, ossia da consentire un profitto. In queste attività il criterio del profitto è dunque il principale criterio di giudizio dell’efficienza, anche se, come vedremo, non è un criterio univoco e s’inserisce in modelli decisionali diversi, secondo che venga riferito a imprese private o a imprese pubbliche. Nel settore fuori dal mercato prevalgono i benefici indiretti su quelli diretti. In questo settore, tuttavia, occorre compiere ulteriori distinzioni. In primo luogo, ci sono attività che, nelle condizioni odierne, nella fase finale non possono essere svolte da imprese (giustizia, ordine pubblico, difesa). C’è poi un campo di attività (opere pubbliche, scuole, ospedali) nelle quali le imprese potrebbero operare e a volte operano, anche nella fase finale; più spesso però, in considerazione dell’importanza dei benefici indiretti e in considerazione del fatto che la massa dei redditieri meno abbienti non sarebbe in grado di acquistare i relativi servizi a prezzi remunerativi per le imprese, l’autorità centrale decide di svolgere tali attività attraverso organismi pubblici, che non mirano ad ottenere i profitti ed anzi neppure a coprire integralmente i costi. Più particolarmente, nel caso delle opere pubbliche che indirettamente promuovono la produzione di merci e di servizi reali (bonifiche, opere d’irrigazione, porti, strade), di regola viene escluso, nella fase finale, il criterio del profitto ed è o può essere usato un criterio diverso, ossia il criterio dei costi e benefici, dove i costi e i benefici diretti e indiretti non risultano immediatamente in termini monetari ma possono essere valutati in questi termini attraverso procedimenti che sono stati elaborati dagli economisti, anche se finora sono stati applicati in pratica piuttosto raramente
. Nel caso delle attività che producono servizi di carattere pubblico, come le scuole e gli ospedali, di regola viene deliberatamente escluso il criterio del profitto; e poichè i benefici indiretti sono molto diffusi, il criterio dei costi e benefici, almeno fino ad ora, è risultato di assai difficile applicazione: in pratica, si applica un criterio fondato su livelli considerati ottimali sulla base delle conoscenze tecniche e dell’esperienza: per esempio, numero medio di aule per 1000 alunni o numero medio di posti letto per 1000 abitanti. In effetti, nel predisporre il primo programma economico italiano, si è valutata la spesa teorica necessaria per pervenire all’optimum nel settore dei servizi pubblici del tipo ora indicato; si sono valutate poi le risorse che non potevano non essere destinate ai consumi e agli investimenti direttamente produttivi: il residuo — dopo diversi aggiustamenti — è stato attribuito all’obiettivo di ridurre progressivamente il divario fra la situazione reale e quella ottimale.
Nel caso delle merci, dunque, si può fare affidamento sull’incentivo del profitto come mezzo per raggiungere gli obiettivi col minimo costo. E’ stato tuttavia ampiamente riconosciuto che è molto difficile subordinare a determinati obiettivi di carattere generale la spinta proveniente dal profitto in una economia come quella italiana: questa spinta tende a prevalere non solo nei casi in cui è conforme agli obiettivi considerati socialmente prioritari ma anche nei casi in cui non è conforme.
Può essere un obiettivo pubblico in contrasto con la logica spontanea del profitto aziendale, per esempio, quello di promuovere lo sviluppo produttivo in certe zone arretrate. Ora, la spinta della profittabilità aziendale, ossia del vantaggio rapidamente e direttamente traducibile in termini di entrate monetarie nette, può essere così forte da indurre l’autorità centrale, attraverso incentivi e altri mezzi, a promuovere lo sviluppo del reddito e dell’occupazione in certe zone facendo leva su produzioni di merci che possono rapidamente trovare un mercato profittevole, anche se il loro sviluppo non corrisponde ad un’ideale scala di priorità.
Da questi possibili contrasti risulta il paradosso dello sviluppo rapido di beni non indispensabili quando ancora sono insufficienti quelli indispensabili: risulta, per esempio, un ritmo troppo basso nella costruzione di abitazioni proprio nelle zone in cui più gravi sono le deficienze in questo settore; risulta una scarsezza maggiore di cliniche e di medici nelle zone in cui maggiore ne è il bisogno, perchè meno buone sono le condizioni di salute. Una delle ragioni che hanno indotto la classe politica italiana a cercare di avviare una politica di programmazione economica sta proprio in questi contrasti. All’origine sta il fatto che il mercato è un meccanismo altamente efficiente circa l’uso dei mezzi, ma non sulla determinazione dei fini: è un meccanismo che si mette in moto solo quando c’è una domanda solvibile e quindi una prospettiva, a scadenza relativamente breve, di profitto; ed è un meccanismo che considera solo i benefici diretti valutabili in moneta e non i benefici indiretti. Perciò il mercato non può coprire che una parte dell’attività economica dell’intera società: la produzione di merci e di servizi attuata da imprese in vista di un profitto. La spaccatura fra attività di mercato e attività fuori dal mercato, che sono essenzialmente attività pubbliche, è aggravata dal fatto che nel secondo settore manca un criterio sintetico, come quello del profitto, che assicuri un giudizio di efficienza.
Un’ultima osservazione: nel settore del mercato esiste un sottosettore molto particolare, e cioè quello delle merci direttamente acquistate dallo Stato. Qui la domanda non è più pluralistica ma unitaria — monopsonistica — e, poichè la produzione è attuata su ordinazione, viene meno il rischio d’impresa ed il profitto diviene un indicatore molto equivoco dell’efficienza. (Questo sottosettore ha acquistato grande importanza in certi paesi, come gli Stati Uniti, ove le commesse militari e, più in generale, le spese per l’esercito e gli armamenti condizionano lo stesso sviluppo del reddito nazionale).
2. – Il criterio del profitto e il progresso tecnico. — Tuttavia neppure nel settore del mercato vero e proprio il profitto, come criterio di efficienza, funziona sempre positivamente, oltre che per l’impresa, per l’economia nel suo complesso: per esempio, ha luogo una divergenza quando il profitto cresce per un aumento dei prezzi e non per una espansione della produzione o per una diminuzione dei costi. Generalmente, la stessa espansione produttiva si accompagna ad una diminuzione di costi, dipendente dal progresso tecnico. In un’economia dinamica la diminuzione dei costi che in un primo tempo si traduce in un aumento del margine unitario di profitto, viene seguita, dopo un tempo più o meno lungo, o da una diminuzione di prezzi o da un aumento dei salari: sebbene le conseguenze per l’economia nel suo complesso dell’una o dell’altra variazione siano diverse, c’è un risultato comune: il profitto per unità prodotta, che in un primo momento era cresciuto, tende poi a ritornare al livello precedente e può perfino scendere su un livello inferiore: esso può di nuovo crescere se un nuovo progresso tecnico viene attuato; e così di seguito.
Il progresso tecnico inteso in senso stretto, consiste nella riduzione di costi di beni già prodotti; in senso lato, consiste anche nella produzione di beni nuovi, prima non prodotti, che soddisfano più efficacemente bisogni già esistenti o soddisfano bisogni nuovi.
Ora, non in tutti i settori di attività economica il progresso tecnico si è svolto con eguale intensità. Al contrario, abbiamo assistito e assistiamo a disparità molto ampie, addirittura enormi, nella velocità con cui il progresso tecnico si svolge nei diversi settori. Questa velocità sembra che dipenda da elementi tecnologici, organizzativi ed economici al tempo stesso. E’ risultato più agevole applicare innovazioni scientifiche a certi processi produttivi piuttosto che a certi altri particolarmente nei mercati in cui la domanda solvibile si è andata espandendo più rapidamente; la conseguente rapida espansione della produzione ha consentito, da un certo punto in poi, d’introdurre metodi di produzione di massa ed ha facilitato l’introduzione di macchinari sempre più perfezionati. Si riscontra, infatti, un’elevata correlazione positiva fra saggio di incremento della produzione e saggio d’incremento della produttività per lavoratore. Nello stesso tempo, divenendo possibile sfruttare le così dette economie di scala, si è riscontrato un vigoroso processo di concentrazione nei mercati in cui più rapidamente aumentava la produttività; in questi mercati si sono via via formate poche grandi unità produttive, che hanno acquistato una posizione dominante. Non è che le unità produttive più grandi siano rimaste per un lungo periodo individualmente le stesse: è accaduto ed accade sovente che unità piccole e medie, proprio attraverso l’applicazione di innovazioni tecniche e l’aumento della produttività, hanno rapidamente allargato la loro quota di mercato, entrando nel novero delle poche grandi unità dominanti. La forma istituzionale che ha favorito lo sviluppo dell’impresa di grandi dimensioni è stata quella delle società per azioni, la cui funzione è stata vista proprio nella sua capacità di organizzare la produzione di massa e di promuovere e attuare le innovazioni
, sia quelle che riducono i costi di prodotti già esistenti sia quelle che dànno luogo alla produzione di prodotti nuovi.
Le società per azioni non si sono sviluppate in tutte le sfere della produzione di merci e di servizi vendibili sul mercato: questo sviluppo avviene in primo luogo nell’industria e nella finanza, nelle quali oggi prevalgono unità di dimensioni relativamente grandi. Nell’industria, in particolare, l’obiettivo di un profitto crescente diviene la sintesi di una serie sempre più complessa di obiettivi particolari.
3. – La massimizzazione del profitto e la zona discrezionale nelle decisioni d’investimento. — Finchè si tratta di imprese relativamente piccole, che producono pochi prodotti e che non sono in grado d’influire sui prezzi, gl’imprenditori hanno un margine di manovra relativamente piccolo nelle loro decisioni; e sebbene lo schema teorico della massimizzazione del profitto — massimizzazione istantanea o, più propriamente, di breve periodo — non sia realistico neppure in questo caso, esso non è troppo lontano dalla realtà. Diviene lontano dalla realtà quando si tratta di grandi società per azioni, che producono una vasta e crescente gamma di prodotti, che in una certa misura possono influire sui prezzi e che hanno la possibilità di scegliere fra forme diverse di finanziamento degli investimenti (grazie alla diversificazione e allo sviluppo dei mercati finanziari e creditizi e grazie ai poteri che la legge attribuisce ai dirigenti circa la destinazione dei profitti). In questa situazione l’accrescimento sistematico della massa dei profitti resta pur sempre l’obiettivo ultimo dei dirigenti, i quali anzi partecipano — di solito proporzionalmente — ai profitti medesimi (sezione III, § 2); e un tale obiettivo può essere anche descritto con la formula «massimizzazione del profitto nel lungo periodo», purchè questa formula venga considerata come un modo abbreviato per indicare una complessa strategia, che può essere studiata essenzialmente con riferimento a due gruppi di problemi: 1) la determinazione e le variazioni dei prezzi dei prodotti e 2) lo sviluppo e la diversificazione delle produzioni e il relativo finanziamento. Ciò considerato e poichè vi sono differenze profonde, fra i diversi dirigenti, riguardo alla capacità, alla propensione ad affrontare i rischi ed al grado di conoscenza dei mercati in cui ciascuna società opera, ne segue che l’obiettivo di «massimizzare il profitto nel lungo periodo» è compatibile con differenti linee di azione, ossia è compatibile con una larga zona di indeterminazione nelle decisioni d’investimento
. Alcune generalizzazioni sulla condotta delle imprese saranno pur sempre possibili sul piano aggregato, come vedremo; ma la condotta delle singole imprese apparirà caratterizzata da una zona discrezionale, che è tanto maggiore quanto più grande è l’impresa e quanto più vasta è la gamma delle merci prodotte. Una volta stabilito il tipo di merci da produrre e una volta prese le decisioni sui prezzi e sui metodi di finanziamento, le specifiche decisioni d’investimento avvengono sulla base del profitto atteso, secondo regole che verranno poi brevemente ricordate (sezione III, § 4): queste regole, tuttavia, non contraddicono affatto l’esistenza del margine discrezionale, che riguarda gli indirizzi di fondo perseguiti dalle imprese e non necessariamente le specifiche decisioni d’investimento.
La larga e crescente zona d’indeterminazione nelle decisioni d’investimento riveste una notevole importanza sia sul piano analitico, sia sul piano della politica economica. Sul piano analitico, l’esistenza di quella zona può spiegare perchè imprese che si trovano in condizioni simili reagiscono in modi molto diversi a determinati stimoli. Sul piano della politica economica, l’esistenza di quella zona discrezionale consente all’autorità pubblica d’influire indirettamente sulle decisioni di investimento delle imprese private e di partecipare direttamente alla formazione delle decisioni d’investimento delle imprese pubbliche, senza violare — o senza violare necessariamente — il criterio del profitto.
Allo sviluppo delle forme organizzative delle imprese e all’evoluzione dei vincoli che ne condizionano la condotta fa riscontro una evoluzione negli stessi metodi di gestione: ai semplici e antichi strumenti di controllo della gestione delle imprese costituiti quasi esclusivamente dai bilanci (conto profitti e perdite e conto patrimoniale), si sono via via aggiunti nuovi strumenti di controllo e di decisione: 1) la contabilità e il controllo dei costi unitari, controllo fondato principalmente sul confronto fra costi effettivi e costi di riferimento o costi standard; 2) le varie tecniche della ricerca operativa e della programmazione aziendale, che riguardano i diversi processi produttivi e organizzativi; 3) la programmazione, la meccanizzazione dei controlli amministrativi generali – tecniche che stanno ricevendo solo di recente un forte impulso dall’introduzione dei grandi calcolatori moderni.
Quest’ultimo sviluppo può costituire una guida interessante per razionalizzare le procedure in quella parte dell’economia che finora è risultata refrattaria al progressivo aumento nell’efficienza, e cioè alla zona tradizionalmente pubblica.
4. – I fondamentali determinanti degli investimenti delle imprese. — Quando si passa all’analisi aggregata, l’indeterminazione riguardante gli investimenti delle singole imprese viene fortemente ridotta e, diviene possibile, almeno nel breve periodo, individuare alcune uniformità nelle variazioni della massa totale degli investimenti delle imprese e particolarmente di quelli attuati dalle imprese industriali.
Le variazioni della massa di questi investimenti in ultima analisi dipende da tre elementi:
1) le variazioni del saggio di profitto: il profitto è, al tempo stesso, l’incentivo a investire e la base per il finanziamento degli investimenti (la prima funzione va riferita principalmente al profitto atteso, la seconda principalmente al profitto corrente);
2) le variazioni della domanda solvibile in rapporto alla capacità produttiva;
3) la disponibilità di credito.
Il saggio del profitto, a sua volta, dipende dalle variazioni dei prezzi e dei costi; se si considera il profitto al lordo degli ammortamenti, delle spese generali e del saggio dell’interesse, i costi rilevanti sono quelli diretti, determinati dal costo del lavoro (rapporto fra salario orario e produttività oraria) e dal costo per materie prime.
Generalmente, nel breve periodo gli industriali variano i prezzi sulla base del costo diretto, ossia applicano a questo costo un margine proporzionale, che serve a coprire gli ammortamenti, le spese generali e a ottenere un profitto netto (è questo il così detto principio del costo pieno; sezione III, § 3). Tuttavia, nel caso di un aumento dei costi diretti, gli industriali riescono a trasferire integralmente sui prezzi solo aumenti modesti di questi costi; per aumenti rilevanti, solo nei rami più protetti rispetto alla concorrenza interna e a quella estera, gli industriali riescono a far questo. Nel complesso, il margine sui costi diretti non rimane costante, ma tende a diminuire quando i costi diretti aumentano; esso tende invece ad aumentare quando i costi diretti diminuiscono, soprattutto perchè in questo caso la pressione della concorrenza estera non opera, essendo oggi rarissimi in altri paesi i movimenti discendenti dei prezzi.
In conclusione, il margine medio tende a variare inversamente rispetto alle variazioni dei costi diretti; e un simile andamento hanno il margine lordo di profitto e — compiendo assunzioni appropriate, che sembrano verificarsi sovente — il saggio del profitto lordo.
Poichè le più frequenti variazioni dei costi diretti dipendono dalle variazioni del costo del lavoro, ossia del rapporto fra salari e produttività, le variazioni dei profitti dipendono da codeste variazioni. Se i salari crescono ad un saggio sensibilmente maggiore della produttività, i profitti vengono schiacciati; e ciò, a parità di altre condizioni, frena gli investimenti.
Viceversa, se i salari crescono più lentamente della produttività, il costo del lavoro diminuisce e i profitti aumentano. Questo fatto, a parità di altre condizioni, tende a incoraggiare gli investimenti. Ma le altre condizioni non restano uguali: un aumento dei salari più lento della produttività comporta un aumento inadeguato della domanda per beni di consumo, ciò che scoraggia gli investimenti.
Il secondo elemento che influisce sugli investimenti è dato appunto dalle variazioni della domanda complessiva in rapporto alla capacità produttiva, ossia dalle variazioni del grado di capacità utilizzata.
Il terzo elemento è dato dalla liquidità totale del sistema creditizio, ossia dalla disponibilità di credito, le cui variazioni sono regolate dalla banca centrale. Infatti, le fonti di finanziamento degli investimenti sono costituite in primo luogo dai profitti (autofinanziamento) e, in secondo luogo, dai crediti bancari e dall’emissione dei titoli (obbligazioni e azioni); l’emissione dei titoli a sua volta è condizionata, da un lato, dall’entità dei profitti (coi quali si debbono pagare interessi e dividendi) e, dall’altro, dalla disponibilità di crediti bancari.
Di questi elementi dovremo tener conto nel considerare l’azione di politica economica rivolta ad influire sugli investimenti privati.

II. – GLI INVESTIMENTI NEL SETTORE DEL MERCATO E LA POLITICA DI PROGRAMMAZIONE ECONOMICA

1. – Interventi di carattere generale. — Ammesso che i principali determinanti degli investimenti siano costituiti dai profitti (correnti e attesi), dalla domanda e dalla disponibilità di credito, conviene raggruppare gl’interventi pubblici rivolti a influire sugli investimenti privati in tre gruppi corrispondenti.
Riguardo ai profitti, è rilevante la così detta politica dei redditi, che mira in primo luogo a far sì che i salari non crescano, in media, ad un saggio superiore a quello della produttività; in secondo luogo mira — o dovrebbe mirare — a far diminuire i prezzi nei mercati in cui la produttività aumenta più della media. Vi sono diverse linee di politica economica per cercare di raggiungere il primo risultato: nei periodi di tensione nei mercati del lavoro la linea spesso seguita è stata quella di far diminuire gl’investimenti complessivi, con conseguente aumento della disoccupazione, il quale aumento ha frenato la richiesta di aumenti salariali da parte dei sindacati. Questa può essere definita «linea brutale». Alternativamente può essere perseguita una «linea civile», che consiste non tanto nell’ottenere problematici impegni dai sindacati per il contenimento di richieste di aumenti salariali, quanto in interventi indiretti: contenimento degli aumenti negli stipendi dei dipendenti pubblici, i quali rappresentano una quota cospicua della forza di lavoro (circa il 10 %); freno all’espansione dell’edilizia privata e pubblica nei periodi di tensione nei mercati del lavoro (anche l’occupazione nell’edilizia rappresenta una quota rilevante dell’occupazione totale). Un rallentamento nell’espansione dell’edilizia riduce la velocità dell’esodo agrario, dato che i giovani che lasciano le campagne e che aspirano ad entrare nell’industria moderna, in prima istanza di solito trovano occupazione nell’edilizia; un tale rallentamento riduce la pressione per aumenti salariali, poichè il mercato del lavoro dell’edilizia costituisce il mercato di base, nel senso che in esso prevalgono i lavoratori non qualificati o poco qualificati: quando questo mercato diviene teso, necessariamente la tensione si trasmette a tutti gli altri mercati. L’autorità pubblica può anche svolgere un’opera di mediazione e di moderazione in sede di trattative per il rinnovo dei contratti collettivi fra le contrapposte organizzazioni sindacali. Contemporaneamente, l’autorità pubblica può usare diversi mezzi per indurre le imprese a ridurre i prezzi, nei casi che la produttività sia cresciuta in misura superiore alla media: ciò è importante quando si tratta di beni di carattere strumentale, che direttamente o indirettamente sono usati come mezzi di produzione da tutte le altre imprese.
Riguardo al secondo determinante degli investimenti, ossia alla domanda, l’autorità pubblica può agire in diversi modi, diretti e indiretti: favorendo o frenando la domanda estera (per esempio manovrando i crediti alle esportazioni); favorendo o frenando la domanda interna per mezzo della manovra fiscale (particolarmente modificando le aliquote delle imposte), o per mezzo della manovra sulle vendite a rate di beni durevoli di consumo, o, infine, per mezzo della manovra creditizia (che tuttavia è molto più efficace nel restringere la domanda di quanto lo sia nell’espanderla, mentre la manovra fiscale è efficace in entrambe le direzioni).
Si è discusso a lungo se sia preferibile puntare di più sulla manovra fiscale ovvero sulla manovra creditizia; e si è insistito sui concetto che lo strumento creditizio è più flessibile di quello fiscale; la manovra fiscale infatti, implica di regola modificazioni legislative, che esigono tempo; ed implica adempimenti amministrativi relativamente lunghi. Questo, tuttavia è un problema che si pone in termini diversi nei diversi paesi, secondo le caratteristiche delle istituzioni e delle leggi. In Italia, solo le imposte indirette sono relativamente manovrabili nel breve periodo; la manovra delle imposte dirette è resa molto difficile dalle cospicue evasioni, che determinano gravi sperequazioni nell’effettiva incidenza delle imposte sulle diverse categorie di redditieri.
Parlando degli interventi sulla domanda siamo così venuti a discutere gl’interventi sulla disponibilità di credito, che è il terzo determinante degli investimenti. In concreto i due determinanti sono strettamente connessi, anche se, sul piano concettuale vanno tenuti distinti, se non altro per il fatto che la domanda per beni di consumo risente solo indirettamente degli effetti della manovra creditizia (eccettuando i crediti per le vendite a rate): questa manovra influisce direttamente e principalmente sulla domanda per beni d’investimento.
In alcuni paesi dell’Europa occidentale nel dopoguerra è accaduto più volte che la strozzatura allo sviluppo si è manifestata sul piano della bilancia dei pagamenti, anche se dietro i problemi di questa bilancia operavano spinte interne, come quella determinata da un aumento dei salari più rapido della produttività. Un tale aumento, infatti, comporta un aumento dei costi che non si può tradurre in un aumento proporzionale dei prezzi principalmente a causa della concorrenza internazionale, e quindi comporta una compressione dei profitti. D’altra parte, l’aumento di domanda conseguente all’aumento della massa salariale stimola direttamente i consumi e indirettamente gl’investimenti e le relative importazioni. Nello stesso tempo, l’aumento dei prezzi riduce la competitività sul mercato internazionale delle merci prodotte all’interno e accelera ancora di più l’aumento delle importazioni, mentre frena l’aumento delle esportazioni. L’aumento dei salari proviene di solito sia da pressioni dei sindacati, che hanno efficacia sopra tutto quando la quota di disoccupazione è divenuta molto bassa, sia dalla lievitazione del costo della vita, a sua volta dipendente non solo dal rapido aumento dei salari, ma anche da altri fattori (relativa rigidità nell’offerta dei prezzi agricoli; rapido aumento dei fitti delle abitazioni, dipendente, fra l’altro, dalla rapida urbanizzazione e dal conseguente rapido aumento nei prezzi dei suoli edificabili).
In una situazione di crescente squilibrio nella bilancia dei pagamenti, l’autorità pubblica ha agito principalmente attraverso la manovra fiscale e attraverso quella creditizia. In Italia, nel 1964, la manovra creditizia ebbe una efficacia restrittiva sugli investimenti delle imprese addirittura sorprendente per ampiezza e rapidità; le importazioni di beni d’investimento, di conseguenza, caddero, mentre le esportazioni continuavano ad aumentare, grazie alla favorevole congiuntura internazionale e grazie ai maggiori sforzi compiuti dai produttori per vendere all’estero quel che non riuscivano più a vendere all’interno. Ma la caduta degli investimenti privati fece sensibilmente aumentare la disoccupazione. Questo aumento poteva essere minore se fossero adeguatamente cresciuti gl’investimenti pubblici; ciò avrebbe frenato solo limitatamente la (necessaria) flessione nelle importazioni di beni d’investimento, poichè gli investimenti pubblici, a differenza di quelli privati, non comportano cospicue importazioni di beni d’investimento. Ma l’aumento degli investimenti pubblici non avvenne, anche a causa della lentezza con cui si muovono gli organi amministrativi. Questa lentezza costituisce uno dei problemi più gravi nel settore che è fuori del mercato, ossia nel settore pubblico; è un problema cui brevemente faremo cenno in seguito.
L’esperienza italiana presenta notevoli punti di contatto con esperienze fatte, nel dopoguerra, da diversi altri paesi dell’Europa occidentale: per questo l’ho ricordata.
L’aumento dei salari più rapido della produttività origina dunque problemi, che in un’economia aperta si manifestano sul piano della bilancia dei pagamenti; ma problemi sorgono anche quando i salari aumentano meno della produttività: lento accrescimento della domanda per beni di consumo, debole stimolo agli investimenti, quindi sviluppo produttivo lento, con una quota persistentemente elevata di fattori produttivi inutilizzati. Esiste quindi una questione di optimum nel saggio di aumento dei salari.
2. – Interventi di carattere particolare: per rami produttivi e per zone. — I fondamentali interventi pubblici rivolti a promuovere gl’investimenti in determinati settori o in determinate zone sono i seguenti:
1) incentivi creditizi e fiscali per ridurre i costi e quindi per accrescere la profittabilità delle imprese, private e pubbliche;
2) decisioni concordate fra autorità centrale e imprese pubbliche per attuare grandi investimenti in determinati rami o in determinate zone (in questo secondo caso si mira a mettere in moto un processo di creazione di «economie esterne», che a loro volta possono provocare ulteriori investimenti);
3) costruzioni in determinate zone di particolari infrastrutture (per esempio, porti e aree industriali) per ridurre i costi e rendere profittevoli investimenti che altrimenti non lo sarebbero.
Si tratta, dunque, in gran parte, d’interventi che mirano ad accrescere la profittabilità degli investimenti. Tuttavia, gl’incentivi creditizi e fiscali possono essere stabiliti in via generale in leggi, come accade appunto in Italia con riferimento alle così dette piccole imprese e alle regioni arretrate, specialmente le regioni meridionali. Ma vi sono strumenti creditizi e perfino fiscali che possono essere usati dall’autorità pubblica per influire su specifici progetti d’investimento; per esempio, le autorizzazioni alle emissioni dei titoli (obbligazioni e azioni), ovvero la concessione alle imprese di avvalersi di speciali istituti di credito per emettere titoli a condizioni vantaggiose. Questi strumenti possono avere efficacia non solo perchè accrescono la profittabilità di determinati investimenti, ma anche perchè influiscono o possono influire in un senso o nell’altro su quella zona discrezionale che abbiamo visto sussistere nelle decisioni d’investimento. Ed è proprio con implicito riferimento a questa zona discrezionale che in Francia si è cominciata ad elaborare una tecnica di agevolazioni «contrattate» fra imprese e autorità centrale (in questo caso: l’autorità della programmazione economica), al fine d’indurre le imprese a compiere certi investimenti in certe zone. Recentemente, anche in Italia è stato compiuto un primo passo in questa direzione, con la decisione del Comitato interministeriale di convocare i dirigenti delle maggiori 100 imprese italiane per discutere i loro piani d’investimento, con riferimento alle regioni meridionali
.
3. – Le imprese pubbliche. — L’autorità pubblica può influire sulla destinazione e sulle caratteristiche degli investimenti fondandosi sulla «zona discrezionale» entro la quale gl’investimenti sono «profittevoli», seppure a diversi livelli di profitto e a diverse scadenze, sia nel caso delle imprese pubbliche sia in quello delle imprese private; ma naturalmente una tale azione può avere maggiore efficacia nel primo caso che nel secondo. Essa anzi si configura diversamente nelle due categorie di imprese. Nel caso delle imprese pubbliche, esistono necessariamente rapporti particolari fra autorità centrale: i dirigenti delle imprese pubbliche sono nominati e revocati da questa autorità. Inoltre le imprese pubbliche debbono preoccuparsi di compiere investimenti conformi alla convenienza sociale; ma questa convenienza può non coincidere col profitto aziendale. Se i dirigenti di un’impresa pubblica individuano la possibilità di compiere investimenti socialmente convenienti ma profittevoli solo a scadenza relativamente lunga ed a condizione che vengano costruite determinate infrastrutture, essi possono prendere l’iniziativa e proporre all’autorità centrale un progetto d’investimento composito, riguardante sia le infrastrutture (la cui attuazione sarà compito dell’autorità centrale), sia la fabbrica vera e propria. Nel caso delle imprese private generalmente il procedimento è inverso: prima vengono costruite le infrastrutture e poi si fa il progetto d’investimento per la fabbrica; comunque l’iniziativa per un investimento profittevole a scadenza non breve e profittevole a condizione che sorgano determinate infrastrutture non può essere presa dall’impresa privata. Inoltre, possono presentarsi investimenti profittevoli, che non vengono presi in considerazione dall’impresa privata perchè implicano uno sforzo organizzativo e «costi non pecuniari» giudicati troppo grandi: i dirigenti, per esempio, preferiscono mantenere il centro della massima parte dei loro affari in una certa città, dove godono di prestigio e di potere, mentre il progetto li costringerebbe a muoversi verso altri luoghi a loro poco noti. D’altra parte, l’impresa pubblica deve tener conto dei vincoli discendenti da obiettivi di carattere generale, come per esempio: promuovere lo sviluppo di regioni arretrate; calmierare i prezzi dei beni strumentali essenziali per lo sviluppo dell’economia nazionale. Essa deve far questo proprio per giustificare se stessa, per dimostrare di riuscire a fare cose che i privati non avrebbero fatto; in breve, per mantenere la sua presenza in quanto impresa pubblica. Questi vincoli possono appunto indurre l’impresa ad attuare un progetto d’investimento che promette di dare un profitto relativamente basso nell’orizzonte economico rilevante dal punto di vista aziendale e che quindi una impresa privata non avrebbe intrapreso. In certi casi vincoli di tipo pubblico possono dar luogo addirittura a gestioni aziendali sistematicamente in passivo, le quali perciò richiedono continuativi sussidi statali. Nel nostro paese gli esempi più rilevanti sono dati da alcuni cantieri navali, tenuti in piedi per proteggere la costruzione di navi dalla concorrenza estera e per sostenere l’occupazione in certe zone, e dalle ferrovie, gestite in perdita per tenere basse le tariffe ferroviarie. Non ci sono obiezioni di principio da muovere a queste situazioni, se si può ragionevolmente dimostrare che le perdite aziendali sono inferiori ai presunti benefici indiretti. Tuttavia, si tratta di situazioni da ammettere solo in via eccezionale e da esaminare criticamente, poichè è arduo stabilire in quale misura le perdite aziendali sono effettivamente indispensabili e in quale misura dipendono invece da inefficienza e da cattiva amministrazione.

Non è che vincoli di tipo pubblico non operino nel caso delle grandi imprese private, particolarmente delle imprese organizzate nella forma di società per azioni, che producono i beni più svariati e in certi casi occupano decine e perfino centinaia di migliaia di lavoratori. Queste imprese, o meglio, questi complessi non possono compiere calcoli puramente aziendali: debbono tener conto dell’opinione pubblica e necessariamente, per le loro stesse dimensioni, debbono aver continui rapporti col potere politico, al quale hanno sovente molto da chiedere, specialmente sul piano creditizio e sul piano fiscale. Il potere politico può dare quello che viene chiesto ponendo delle contropartite. Sotto questo aspetto, vincoli di tipo pubblico sussistono anche per i grandi complessi privati; ma la logica dei rapporti fra imprese e potere politico è diversa.
Gli esempi ora prospettati servono a illustrare le differenze che sussistono tra quello che il professor Saraceno chiama il modello decisionale delle imprese pubbliche e il modello delle imprese private, pur rimanendo in entrambi i casi il profitto, il criterio per giudicare l’efficienza degli investimenti; le differenze, in ultima analisi, dipendono dal fatto che la zona discrezionale nelle decisioni d’investimento delle imprese pubbliche può includere direttamente vincoli discendenti da obiettivi fissati dall’autorità politica, che viceversa sussistono solo indirettamente nel caso delle imprese private
.
I comuni incentivi creditizi consistono in sussidi a fondo perduto e in prestiti a lungo termine a saggi di favore (grazie a contributi dello Stato): i comuni incentivi fiscali consistono in sgravi di imposte, che possono essere limitati nel tempo. Nel sistema italiano gl’incentivi fiscali incidono essenzialmente sui costi di gestione, mentre quelli creditizi incidono principalmente sui costi d’impianto; e poichè gl’incentivi fiscali hanno minor rilievo di quelli creditizi, ne segue che il sistema d’incentivazione riguarda principalmente il costo del capitale. Alcuni economisti cominciano a convincersi che probabilmente, almeno per gl’investimenti nelle regioni meridionali, converrà ridurre il peso degli incentivi in conto capitale e accrescere quello degli incentivi in conto reddito, per esempio con una fiscalizzazione differenziata degli oneri sociali per l’assistenza e la previdenza dei lavoratori (i quali oneri, nell’industria rappresentano circa il 40 per cento del costo complessivo del lavoro): gl’incentivi in conto capitale concessi indiscriminatamente possono dar luogo — e, secondo alcuni, stanno dando luogo, — a sprechi notevoli.

Inoltre, la giustificazione degli incentivi sta nel fatto che in certe regioni le imprese debbono sopportare maggiori costi, causati dalla deficenza di «economie esterne»: ma si tratta essenzialmente di maggiori costi di esercizio, non di maggiori spese d’impianto. Lo spostamento auspicato nella politica di incentivi può accrescerne l’efficacia e ridurre l’onere per la collettività.
C’è infine un incentivo creditizio molto particolare, consistente nella concessione a imprese pubbliche di «fondi di dotazione» senza l’obbligo della restituzione e — a fortiori — senza oneri d’interessi. Questa procedura è stata criticata sulla base di due argomentazioni: 1) essa crea condizioni «di privilegio» per le imprese pubbliche in confronto alle imprese private dello stesso ramo; 2) rendendo gratuito una parte del finanziamento degli investimenti, esso provoca un uso non economico del capitale e quindi uno spreco. (Su scala ben più vasta, sembra che un problema simile sussista anche nell’Unione Sovietica; e sembra che la seconda delle due argomentazioni ora ricordate è stata e sia tuttora dibattuta piuttosto largamente).
Le critiche possono avere un fondamento solo se la concessione di fondi di dotazione viene attuata indiscriminatamente. Ma la procedura è perfettamente giustificata se l’autorità centrale affida alle imprese pubbliche il compito di attuare investimenti che, a causa di oneri che l’impresa non sosterrebbe se fosse mossa, sono poco profittevoli dal punto di vista aziendale o che lo sono a scadenza molto lontana, anche se sono vantaggiosi dal punto di vista dell’economia considerata nel suo complesso, considerati gli effetti diretti e indiretti. In altri termini, l’impresa, se seguisse unicamente la logica del profitto, non compirebbe tali investimenti, poichè i costi, a causa di oneri «extra-aziendali», sarebbero troppo alti per indurla a compierli, l’impresa deve essere dunque indennizzata. Tuttavia è necessario valutare con precisione l’onere che la collettività deve sostenere, sia per la somma iniziale gratuita sia per l’esonero dal pagamento degli interessi e confrontare il costo globale col risultato globale, distinguendo all’interno dell’uno e dell’altro, ciò che va attribuito all’azienda e ciò che ha carattere extra-aziendale. In via generale, il ricorso a concessioni di fondi di dotazione può divenire meno necessario se viene corretto lo squilibrio, ora in atto, nella politica degli incentivi, riducendo quelli in conto capitale e accrescendo quelli in conto reddito.
Queste considerazioni, naturalmente, valgono anche per i sussidi a fondo perduto concessi alle imprese private che investono nelle regioni arretrate.
4. – Il settore del mercato, il settore fuori mercato e la programmazione economica. — La politica di programmazione, che si sta cercando di avviare in Italia, trae origine, paradossalmente, dal ritmo molto rapido che dopo il 1959 aveva assunto il processo di sviluppo. Questo processo avveniva in modo tumultuoso e disordinato e tendeva ad accentuare e a rendere più gravi squilibri già esistenti da gran tempo nel nostro paese: squilibrio fra il Nord industrializzato e il Sud, prevalentemente agricolo e arretrato; squilibrio fra attività extra-agricola (con un reddito individuale medio relativamente elevato) e attività agricole (con reddito individuale basso); squilibrio fra la produzione di merci e le essenziali infrastrutture pubbliche, come la scuola, la ricerca scientifica, gli ospedali.
L’agricoltura merita una considerazione particolare: il lento sviluppo di questa attività dimostra che il criterio del profitto, da solo, non assicura l’impiego più efficiente delle risorse: ciò appunto non accade quando il profitto è perseguito da unità produttive troppo piccole, incapaci di ottenere un reddito netto sufficiente a finanziare investimenti progressivamente crescenti e quindi ad applicare sistematicamente i ritrovati della tecnica. L’accrescimento della fetta moderna dell’agricoltura, caratterizzata da unità produttive relativamente grandi ed efficienti, è ora reso più facile dal rapido esodo agrario, che implica l’eliminazione di un numero crescente di piccole aziende familiari. Tuttavia, gli sprechi sono stati e sono rilevanti, poichè la rapidità dell’esodo è stata condizionata non tanto dalla maggiore o minore fertilità delle terre, ma dalla maggiore o minore vicinanza alle zone di sviluppo industriale: è stato più rapido nelle regioni industrializzate, dove era più facile trovare occupazione ben remunerata nell’industria moderna, mentre è stato più lento nelle regioni meno industrializzate, nelle quali più diffusamente l’esodo sarebbe stato utile. Nell’agricoltura, dunque, persistono in quantità ancora cospicua unità produttive di tipo familiare, che non sono imprese vere e proprie e che ottengono un reddito che è un misto di profitto, e di salario e di rendita, ma che ha connotati suoi propri. Cosicchè, pur essendo nel mercato, una larga fetta dell’agricoltura solo in parte obbedisce al criterio del profitto: l’organizzazione delle piccole unità produttive ha carattere familiare e i conti economici sono appena embrionali. Il fatto è che in agricoltura ha fatto limitati progressi quel processo di concentrazione delle unità produttive, che ha dato luogo ai grandi complessi produttivi moderni, ha in gran parte eliminato le piccole unità tradizionali ed altre ne ha create, di tipo moderno, o ha trasformato le unità tipo antico in aziende satelliti, costringendole ad ammodernarsi.
La programmazione economica mira appunto a modificare la destinazione delle crescenti risorse nel senso di ridurre, invece di aggravare, i tre suddetti squilibri. Nello sforzo, che è appena cominciato, di avviare una politica di programmazione economica globale, l’autorità politica ha incontrato due ordini di ostacoli: da un lato, l’autonomia delle imprese; dall’altro, una pubblica amministrazione in gran parte lenta e pesante, regolata ancora da una legislazione antiquata, che si preoccupa quasi esclusivamente della legittimità dei singoli atti piuttosto che dell’efficienza dei risultati globali rispetto agli oneri sostenuti. (Poichè in parte all’efficienza dell’agricoltura si può porre rimedio con investimenti attuati dalla pubblica amministrazione, come le opere di irrigazione e di bonifica, e con interventi pubblici di vario genere, come la creazione di centri di assistenza tecnica e di mercato, l’inefficienza della pubblica amministrazione contribuisce a rendere difficile anche la soluzione del problema agrario).
Paradossalmente, l’ostacolo costituito dall’autonomia delle imprese si sta rivelando meno grave di quello costituito dall’inefficienza e dalla lentezza della pubblica amministrazione: nel caso delle imprese private il primo ostacolo può essere attenuato attraverso la politica di incentivi, e, nel caso delle imprese pubbliche, oltre che da questa politica, dalla partecipazione diretta dell’autorità centrale alle decisioni d’investimento. La politica degli incentivi — nella quale, come ho detto, è da includere il controllo sulle emissioni di titoli — fortunatamente, è in parte attuata da organi sganciati dalle procedure e dagli adempimenti della pubblica amministrazione tradizionale: questi organi — fra cui sono gli organi preposti al controllo del credito — sono, tutto sommato, efficienti (a ciò probabilmente ha contribuito il fatto che, sia pure indirettamente, per questi organi il mercato costituisce un termine di riferimento). Viceversa, l’ostacolo costituito dall’inefficienza della pubblica amministrazione tradizionale è risultato molto più difficile da superare, poichè si tratta di riformare una mole ingente e complessa di leggi e regolamenti e poichè nella stessa burocrazia si annidano potenti gruppi d’interessi che paventano le novità e mirano alla conservazione dello status quo (un problema, credo non ignoto ai nostri ospiti sovietici). In ultima analisi, la principale difficoltà sta nel fatto che per controllare l’efficienza della pubblica amministrazione, che opera fuori del mercato, non è disponibile un criterio sintetico come quello del profitto. Ma certo si possono introdurre radicali innovazioni legislative, che riducano il numero assurdamente elevato degli adempimenti e spostino il centro di gravità dei controlli dalla legittimità all’efficienza; una tale riforma può essere resa efficace se viene accompagnata dall’impiego generalizzato dei moderni calcolatori; e se, per gli investimenti, gli economisti insieme coi giuristi riescono a elaborare, sotto forma di regole operative particolareggiate, quei due criteri validi per le attività fuori del mercato: il criterio dei livelli ottimali (con impiego crescente di progetti standard, per esempio per scuole e ospedali) ed il criterio, più ampio, dei costi e dei benefici.
III. – PROBLEMI SPECIALI RIGUARDANTI IL SETTORE DEL MERCATO
1. – Premessa. — Fra le economie industrializzate dell’Occidente e l’economia sovietica vi sono differenze strutturali molto profonde; ma si possono altresì riscontrare sorprendenti affinità, soprattutto in certi meccanismi. Esaminerò tre di questi meccanismi, ponendomi dal punto di vista delle economie occidentali ma indicando anche qualche riferimento all’economia sovietica, principalmente allo scopo di ottenere chiarimenti dai nostri interlocutori.
I meccanismi che mi propongo di esaminare sono:
a) la partecipazione ai profitti dei dirigenti delle grandi imprese;
b) il principio del costo pieno e le variazioni dei prezzi;
c) il periodo di recupero e le decisioni d’investimento.
Non solo il terzo meccanismo, ma anche il primo e il secondo sono connessi col problema della scelta degli investimenti più efficienti: il primo meccanismo, infatti, tende a fornire un particolare incentivo ad accrescere la profittabilità dell’impresa e il secondo tende a ridurre gli effetti negativi e ad accentuare gli effetti positivi delle variazioni dei costi sul margine di profitto; e il margine unitario di profitto, a sua volta, concorre a determinare il profitto totale, che costituisce la principale fonte di finanziamento degli investimenti, mentre il profitto atteso ne costituisce l’incentivo.
2. – La partecipazione ai profitti dei dirigenti delle imprese. — I dirigenti delle grandi società per azioni ottengono sovente, come incentivo, una partecipazione ai profitti dell’impresa, sotto forma di gratifiche periodiche o sotto forma di compensi proporzionali ai profitti medesimi, in aggiunta o in alternativa ad un compenso fisso. Secondo Marris, le formule più frequentemente usate nell’economia inglese e in quella americana si basano sul profitto totale (che può essere visto come il prodotto fra il saggio del profitto e il capitale impiegato); più di rado, si fa riferimento solo al saggio del profitto e non al profitto totale
. Le formule più usate nelle suddette economie sono:
(1) B = α P
(2) B = α (P – i Kd)
(3) B = α (P – i Kd – p*K)
ove B indica l’entità del «premio», α è un coefficiente di proporzionalità, P indica il profitto totale, i è il saggio dell’interesse su Kd, il capitale preso a prestito, e p* è il saggio di profitto assunto come normale.
La prima formula non ha bisogno di spiegazioni; la seconda fa riferimento al profitto totale al netto dell’onere complessivo degli interessi sul capitale preso a prestito; nella terza formula, dal profitto totale effettivo vengono sottratti non solo l’onere degli interessi, ma anche l’ammontare del profitto totale considerato «normale».
Schemi di questo genere costituiscono, nelle grandi società per azioni, un possibile incentivo addizionale; quando questo incentivo esiste i dirigenti sono direttamente interessati allo sviluppo dell’impresa ed all’accrescimento dei profitti; essi possono essere direttamente interessati a ciò anche attraverso scatti di stipendio o attraverso gratifiche, che non hanno una periodicità fissa. I dirigenti sono comunque interessati indirettamente a quello sviluppo e a quell’accrescimento, grazie al prestigio sociale e alla influenza che essi vedono crescere con l’aumento delle dimensioni dell’impresa. Ci sono motivi per credere, d’altra parte, che solo in parte la partecipazione ai profitti dei dirigenti e, più in generale, le remunerazioni più alte, abbiano effettivamente una funzione di stimolo dello sviluppo produttivo: in una certa misura hanno una funzione di tipo sociologico: l’alta remunerazione diviene il simbolo di uno status sociale: i dirigenti delle maggiori società per azioni «devono» raggiungerlo o avvicinarsi ad esso per motivi di prestigio comparativo. Nella misura in cui ciò accade, l’alta remunerazione cessa di adempiere ad una funzione economica (stimolo dello sviluppo produttivo): anzi, da un punto di vista economico, si ha addirittura uno spreco.
Le formule di cui ho notizia, proposte nell’Unione Sovietica, da Liberman e, successivamente, da Nemcinov sugli «incentivi materiali» hanno una qualche rassomiglianza con quelle che Marris considera frequenti nei paesi anglosassoni. L’originaria proposta di Liberman è stata così tradotta nella seguente formula:
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La formula di Nemcinov è:
[image: image2.png]B
= log [a
2

P*
K*




ove a è un coefficiente di proporzionalità (che secondo Liberman dovrebbe essere uguale a 0,075), K è il valore del capitale effettivamente impiegato e P* e K* sono, rispettivamente, gli ammontari totali del profitto e del capitale pianificati (P/K e P*/K* sono, rispettivamente, il saggio del profitto effettivo e il saggio del profitto pianificato)
.
Queste formule sono simili alle formule «capitalistiche», ma solo per certi aspetti. Differiscono da queste per una ragione formale e per ragioni sostanziali. La ragione formale sta nel fatto che nelle prime c’è una relazione lineare fra profitti totali e «premi» per i dirigenti, mentre nelle seconde la relazione non è lineare (ciò che comporta una progressione molto più lenta dei «premi» rispetto a quella dei profitti).
Le ragioni sostanziali sono principalmente due:
1) i profitti, nelle economie occidentali, dipendono dalla politica delle grandi imprese e dal mercato, interno e internazionale, che impone vincoli a questa politica, mentre nell’Unione Sovietica i prezzi dei prodotti finiti, i prezzi dei beni strumentali e i salari sono fissati e modificati dall’autorità centrale;
2) nelle economie occidentali la destinazione dei profitti dipende, salvi i vincoli molto generali stabiliti dalle leggi, dalle decisioni discrezionali dei dirigenti delle imprese, mentre nell’Unione Sovietica dipende da regole molto particolareggiate, che fra l’altro stabiliscono che una quota dei profitti attribuiti al direttore sia da questi destinata a speciali benefici per i lavoratori: oltre a gratifiche in moneta, anche case, istituzioni ricreative, di riposo e simili. (Anche nelle grandi imprese occidentali in una certa misura ciò avviene, perchè i dirigenti delle imprese che hanno raggiunto grandi dimensioni e i cui lavoratori sono così numerosi da costituire vere e proprie collettività non possono non prendere provvedimenti in questo senso; ma la discrezionalità è molto maggiore, così che le differenze in questi benefici accessori dei lavoratori sono molto più accentuate, anche in imprese di dimensioni simili e di paragonabile efficienza).
A quanto pare la novità delle proposte associata al nome di Liberman e di Nemcinov non sta nel fatto che si consente alle aziende di ottenere un profitto, inteso come differenza fra ricavi e costi, o reddito netto aziendale, perchè questo reddito è antico assai nell’Unione Sovietica. La novità, piuttosto, sta nel fatto che nel passato solo un ammontare molto piccolo di questo reddito era attribuito all’azienda, mentre la maggior parte era assorbita dall’autorità centrale; ora invece quell’ammontare viene ampliato e viene a dipendere dal profitto totale, per promuovere l’efficienza produttiva, specialmente per accrescere l’efficienza degli investimenti e fare in modo che le aziende cessino di richiedere e impiegare lavoro eccedente. In questo modo il profitto tende a diventare l’indice sintetico dell’andamento economico delle aziende, sostituendo in gran parte quel nugolo di indici quantitativi e di norme stabilite dal centro, che finora hanno conferito un carattere burocratico alla organizzazione produttiva.
Una questione che ancora sembra molto controversa sta nel grado di autonomia da assegnare alle aziende circa la destinazione della quota di profitto per espandere la capacità produttiva, ossia per attuare gli investimenti. Tale questione si ricollega direttamente a quella delle decisioni d’investimento di cui fra poco ci occuperemo.
3. – Il principio del costo pieno e le variazioni dei prezzi. — Per variare i prezzi quando variano i costi, nell’industria e nel commercio delle economie occidentali sembra che sia ampiamente usata una formula del seguente tipo:
p = v + qv
da qui

ove p è il prezzo, v il costo variabile o diretto (materie prime e lavoro), q è una percentuale sul costo diretto e qv serve a coprire i costi generali (spese amministrative, k’, e oneri per ammortamento degli impianti, k”) e a ottenere un profitto, g, che serve anche a coprire l’onere per gl’interessi. Di conseguenza:

k’
k”
qv = –– + –– + g.

x
x

Una variante della suddetta formula, anche questa abbastanza frequente, è la seguente:
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ove –– = –– + –– e s è il saggio del profitto rispetto al costo totale annuale: spesso l’impresa
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considera questo saggio come un obiettivo da raggiungere.
Un’altra variante è:

k
K
p = v + –– + s ––

x
x
ove s è il saggio del profitto sul capitale, K.
Si tratta, in tutti e tre i casi, di formule fondate sui criterio del costo «pieno» o costo totale medio, al quale in qualche modo si aggiunge un sovrappiù (proporzionale al solo costo diretto, o al costo totale, o al capitale), per ottenere un profitto. Una volta che si è giunti al prezzo di equilibrio, che dipende da vincoli posti dal mercato interno e internazionale e dalla politica dell’impresa, questa tende a usare il margine proporzionale «di equilibrio» come guida per modificare il prezzo nel caso che vari il costo.
Questo criterio, chiamato «criterio del costo pieno», non è conforme alla dottrina economica tradizionale, che suppone essere il costo marginale, e non il costo pieno, il termine decisivo per comprendere il processo della determinazione del prezzo. Pur tuttavia, c’è ormai una cospicua e crescente massa di analisi empiriche che indicano essere il criterio del costo pieno e non il criterio del costo marginale quello più frequentemente usato nell’industria e nel commercio delle economie occidentali. Quando c’è un contrasto fra realtà e teoria, naturalmente è la realtà che «ha ragione»: vuoi dire che la teoria, posto che sia logicamente corretta, non si fonda su assunzioni realistiche: questo appunto sembra che sia il caso. Quegli schemi teorici assumono perfetta conoscenza delle condizioni del mercato e, in particolare, della domanda, mentre ciò, in realtà, non avviene; assumono che l’imprenditore miri a massimizzare il profitto nel periodo breve e fondandosi esclusivamente su considerazioni di prezzo e quantità da produrre e da vendere; mentre questo non avviene. Infine — ed è la considerazione principale, che riassume in sè le altre — quegli schemi sono statici, mentre il problema concretamente più rilevante è quello delle variazioni dei prezzi, anche in rapporto al progresso tecnico; ed è appunto questo il problema concreto che il criterio del costo pieno mira ad affrontare.
In ogni modo, questo criterio è considerato solo come una guida per affrontare il suddetto problema: il margine proporzionale rimane costante per variazioni limitate dei costi e solo in certi mercati: generalmente, per variazioni notevoli dei costi non rimane costante, ma varia (tende a variare in ragione inversa rispetto al costo diretto)
.
Anche nell’Unione Sovietica sembra che le autorità preposte alla determinazione dei prezzi quando debbono variare i prezzi si fondino su criteri molto simili a quelli del costo pieno, ossia aggiungono al costo un margine proporzionale; e pare che tuttora il termine di riferimento sia costituito dal costo diretto, come nella prima delle tre formule prima ricordate, ma, a differenza di quella formula, non include, o include solo in misura insufficiente, un onere per i fondi investiti [image: image4.png]


; inoltre l’impresa deve pagare interessi solo per gl’investimenti in capitali circolanti e nemmeno per tutti. Pare anche che nelle proposte più recenti sulla riforma del sistema dei prezzi non sia in discussione la struttura della formula; parecchi economisti, piuttosto, insistono: 1) sulla necessità di tener conto nel costo, in modo corretto e uniforme, di un onere per l’impiego del capitale (ammortamento e interessi); 2) sulla necessità di modificare il sistema dei prezzi in modo da ridurre i divari, a volte enormi, fra la profittabilità dei diversi rami e delle diverse imprese; 3) sulla necessità di individuare regole obiettive per la determinazione dei prezzi dei beni capitali e 4) sulla necessità di variare i prezzi non a scadenze rigide e relativamente lunghe, ma ogni volta che una tale variazione possa essere utile per accrescere l’efficacia della produzione
. (Alcuni economisti sostengono che occorre far riferimento volta per volta al costo pieno dell’azienda meno efficiente, o azienda «marginale», e non al costo medio dell’industria; naturalmente, quel costo è cosa ben diversa dal costo marginale della teoria neoclassica tradizionale). In sostanza, anche ammettendo che il criterio del margine proporzionale sul costo possa essere operativamente valido, il problema aperto è di stabilire quanto tale margine debba essere grande e che cosa debba coprire. Questo problema, nelle economie occidentali bene o male è automaticamente risolto dal mercato interno e internazionale, il quale pone vincoli al potere discrezionale delle imprese, che mirano al sistematico accrescimento dei profitti.
Viceversa, la determinazione del prezzo, in un’economia come quella sovietica, non avviene al livello delle imprese, ma avviene totalmente sul piano amministrativo. All’autore di questa relazione, per quel che ne sa, non sembra che si sia raggiunta quella chiarezza di idee che è la premessa di un’azione coerente ed efficace. Qui c’è un problema di fondo, che è innanzi tutto un problema analitico: quello della comprensione della struttura e delle variazioni dei prezzi con riferimento all’economia nel suo complesso. Ma formule come quelle del costo pieno sono logicamente valide sul piano dell’analisi parziale, ossia per singoli prodotti, non per l’economia nel suo complesso. In concreto, in un modo o nell’altro, bene o male, il mercato risolve il problema; ma in una economia come quella sovietica non si tratta solo di un problema di analisi, si tratta anche di un problema di azione e per questo la comprensione del significato dei prezzi relativi e dei loro movimenti è perfino più importante di quanto sia nelle economie occidentali.
Il duplice problema analitico (significato della struttura dei prezzi e delle loro variazioni), comunque, riguarda l’uno e l’altro tipo di economia.
Il sistema dell’equilibrio economico generale di Walras e di Pareto sembrava offrire uno schema teorico soddisfacente dal punto di vista teorico, ma di scarso aiuto per interpretare la realtà. Un notevole passo avanti, verso uno schema più utile dal punto di vista interpretativo, è stato fatto con l’analisi delle interdipendenze strutturali (input-output analysis) di Wassily Leontief, il noto economista americano di origine russa, che, come sappiamo, trasse diversi spunti, per la sua costruzione, dai primi dibattiti che ebbero luogo nell’Unione Sovietica sulla pianificazione e poi dalle regole operative faticosamente elaborate per il primo piano quinquennale, a cominciare dal metodo dei bilanci. Un altro passo avanti, a mio parere molto importante, è costituito dall’analisi teorica di Piero Sraffa, analisi che si ricollega direttamente a quella di David Ricardo distinguendo la diversa funzione che hanno, nel sistema dei prezzi, i «beni base» e i «beni non base»; questa analisi probabilmente può sciogliere alcuni nodi teorici che per tanto tempo hanno reso poco efficace o addirittura sterile l’analisi delle variazioni nel sistema dei prezzi, con riferimento all’economia nel suo complesso. Debbo confessare che ho notato con un certo stupore che, nei dibattiti che si svolgono nell’Unione Sovietica sul problema dei prezzi e di cui, attraverso traduzioni, ho avuto notizia, si fanno riferimenti tecnici piuttosto che economici all’opera di Wassily Leontief e non si fa nessun riferimento all’opera di Sraffa. Ma può darsi che le relazioni e gli articoli più interessanti non siano stati tradotti in una lingua a me conosciuta.
4. – Il «periodo di recupero» e le decisioni d’investimento. — Una volta prese le grandi decisioni di massima circa il saggio di sviluppo della produzione, i beni da produrre e i metodi di finanziamento, nelle imprese dei paesi occidentali le decisioni d’investimento riguardanti gli specifici progetti vengono prese sulla base di formule molto semplici. La formula più usata sembra essere quella del «periodo di recupero» («pay-off» o «pay-back period»)
: un progetto viene attuato se il suo costo viene «recuperato», grazie al guadagno lordo che esso genera, in un numero di anni non superiore a un certo limite, che nei casi più frequenti sembra essere compreso fra i 3 e 5 anni. Chiamando A il periodo di recupero, l’investimento I, che dà un reddito pari a Pi, è intrapreso

I
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Pi
A questa formula è stata attribuita scarsa importanza dagli economisti teorici, che la considerano molto grossolana, poichè non sconta il guadagno annuale (al lordo dell’ammortamento generato) dall’investimento, guadagno che serve di base per calcolare il periodo di recupero; e quindi sembra non tener conto nè del saggio del profitto, nè del saggio dell’interesse. Nelle opere di teoria economica, invece, si sostiene che le imprese operano razionalmente solo se investono mirando a rendere eguale il saggio del profitto atteso e il saggio dell’interesse imputabile ai fondi che si debbono impiegare per finanziare il progetto d’investimento. In altri termini, il confronto andrebbe fatto tra il costo attuale dell’investimento e il valore del flusso futuro (che si può ricavare dall’investimento e che dura un numero limitato di anni) scontato al saggio dell’interesse prevalente sul mercato: l’investimento sarebbe conveniente se il costo del progetto è inferiore (o tendenzialmente eguale) al valore attuale del reddito atteso. Non sembra che questa condizione sia rispettata dal criterio del periodo di recupero, il quale, a quanto pare, non considera nè il saggio dell’interesse nè un vero e proprio saggio del profitto atteso. Per questo, i teorici lo guardano quasi con disdegno e — salvo rare eccezioni — non se ne occupano. Eppure «tutto ciò che è reale è razionale», ossia tutto ciò che è reale può e deve essere compreso dalla ragione, anche se non necessariamente la realtà, in economia, corrisponde a certi criteri di efficienza.
In effetti, il «periodo di recupero» implica un certo saggio di profitto, che è semplicemente dato dall’inverso del periodo medesimo. Così, un periodo di recupero di 4 anni implica un saggio di profitto di ¼, ossia del 25 per cento; un periodo di 5 anni, un saggio del 20 per cento; e così via. Questo saggio, tuttavia, trascura il tempo e quindi l’elemento di sconto: ma non si tratta necessariamente di un difetto grave, come ha dimostrato il prof. M. J. Gordon. La dimostrazione è richiamata in nota
, qui ricordo soltanto la conclusione: il saggio del profitto implicito nel periodo di recupero si approssima al vero e proprio saggio del profitto quando almeno le due seguenti condizioni vengono soddisfatte:
1) il guadagno annuale dell’investimento rimane costante nel tempo;
2) la durata degli impianti è sensibilmente maggiore del periodo di recupero usato come riferimento.
La prima condizione presumibilmente è abbastanza realistica e comunque ragionevole: per poter compiere il calcolo più preciso (e molto più complicato), occorrerebbe poter prevedere l’andamento futuro del guadagno generato dall’investimento; ma poichè un tale andamento spesso è molto incerto, il minimo arbitrio sta nell’assumere un reddito costante.
La seconda condizione può valere solo per investimenti per i quali — date anche le condizioni di mercato e la politica dei prezzi — la lunghezza del periodo di recupero può essere abbastanza breve, di modo che una durata effettiva dell’impianto non molto grande (per esempio: 6-10 anni) può essere sensibilmente maggiore del periodo di recupero. Viceversa, se la durata effettiva è molto lunga (15-10 anni o più) e se è difficile, anche per ragioni connesse alle condizioni del mercato, fissare un periodo di recupero sensibilmente inferiore, si deve ricorrere al consueto calcolo dei manuali di tecnica mercantile e di analisi economica. Centrali elettriche (specialmente idroelettriche), costruzioni edilizie, per fare solo due esempi, rientrano in questa categoria. Al polo opposto, ma per ragioni analoghe, non può non essere rilevante il criterio del periodo di recupero quando sia il recupero dell’investimento sia la durata dello stesso sono molto brevi; per esempio, un anno o meno di un anno. Tipicamente, questo ha luogo negli investimenti in scorte, che avvengono in certe fasi del processo produttivo e nelle attività commerciali.
In effetti, la durata effettiva è abbastanza limitata nel tempo e il periodo di recupero può essere breve per l’investimento in rami in cui l’obsolescenza degli impianti e dei macchinari è relativamente rapida a causa del progresso tecnico. A questi tipi di investimenti si addice il criterio del periodo di recupero. In effetti, sembra che proprio in questi rami sia più frequentemente usato il periodo di recupero, mentre per gli investimenti di lunga durata sono usati altri criteri. Non è improbabile, tuttavia, che quel criterio — che evidentemente attrae per la sua semplicità — nella realtà sia stato e venga usato anche in casi di investimenti di durata media e in rami in cui il progresso tecnico non è molto rapido; in questi casi la sostituzione di quel criterio con quello «ortodosso» o con altri criteri, già elaborati o da elaborare, comporterebbe un aumento di efficienza. (Sarebbero questi i casi in cui la realtà, sebbene sempre «razionale», cioè comprensibile, non corrisponde a criteri di efficienza).
E’ stato osservato che il periodo di recupero usato per le decisioni riguardanti specifici progetti d’investimento nelle imprese dei paesi occidentali è molto simile al periodo di recupero usato nelle aziende dell’Unione Sovietica e di altri paesi retti da analoghi sistemi economici; alcuni economisti anzi, erroneamente, li hanno considerati identici.
Il criterio usato nelle aziende sovietiche è il seguente: quando, per attuare una certa produzione è possibile scegliere fra almeno due progetti d’investimenti, con un costo pari, rispettivamente, a I1 e I2, ma che comportano diversi costi annuali di gestione, c1 e c2, si preferisce il progetto che comporta un costo attuale maggiore se comporta un risparmio nel costo di gestione tale da «ripagare» il maggior costo attuale in un numero di anni non superiore a un certo limite, che chiameremo R. In altri termini, il progetto più costoso in termini di valore capitale viene attuato solo se
I2 – I1
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c1 – c2
Generalmente, il periodo di recupero «occidentale» e quello «sovietico» sono diversi
: nel primo caso, la profittabilità dell’investimento è la differenza fra entrata lorda (prezzo per quantità) e costo di gestione; nel secondo caso, essa è misurata solo con riferimento ai costi di gestione. Inoltre, nel primo caso l’impresa può decidere di compiere l’investimento o di non compierlo, nel secondo questa decisione spetta — di regola almeno — all’autorità centrale e l’azienda, sotto tale aspetto, non ha alcun margine discrezionale (la scelta riguarda solo eventuali tecniche alternative). Ancora: nel primo caso anche il prezzo e la quantità prodotta dipendono, almeno entro certi limiti, dall’impresa
; nel secondo caso, prezzo e quantità sono fissati dalla autorità centrale del piano. Infine, nel primo caso, per decidere della profittabilità dell’investimento non si debbono necessariamente fare i confronti fra i diversi progetti; nel secondo caso, il criterio implica siffatti confronti. Le differenze sono dunque tali da suggerire l’uso di espressioni diverse per i due «periodi di recupero»; quello detto capitalistico potrebbe essere denominato «periodo di recupero assoluto», l’altro, «periodo di recupero relativo». In un caso solo i due criteri coincidono: nel caso in cui l’investimento da compiere ha l’unico effetto di ridurre i costi di gestione, a parità di produzione. Anche la dimostrazione di questa proposizione viene fornita in nota
.
Dalle precedenti considerazioni si possono ricavare alcuni temi di riflessione.
1) Empiricamente è stato osservato da tempo che nelle economie occidentali le variazioni del saggio dell’interesse di regola ha scarsissima influenza sulle decisioni di investimento; sono state avanzate anche diverse spiegazioni di questo fenomeno, che appare in contrasto con le conclusioni di una larga parte della dottrina economica. Il criterio del periodo di recupero, che è molto ampiamente usato in pratica, almeno nei paesi anglosassoni, può contribuire a spiegare il suddetto fenomeno: esso infatti, mentre implica un certo saggio di profitto sperato, praticamente esclude che le decisioni d’investimento siano influenzate dalle variazioni del saggio dell’interesse che hanno luogo nel mercato monetario, almeno per variazioni non rilevanti di questo saggio (sembra infatti che il periodo di recupero, il quale implica un certo saggio del profitto, rimane sostanzialmente stabile per periodi relativamente lunghi). Le variazioni dell’interesse possono tuttavia avere effetto sugli investimenti non compiuti sulla base del periodo di recupero: investimenti di durata e con periodo di recupero molto lunghi o, all’opposto, molto brevi, come gli investimenti in scorte. (Poichè gli investimenti di durata molto lunga o, all’opposto, molto breve rappresentano presumibilmente una quota modesta degli investimenti industriali complessivi, sembra lecito non includere l’interesse fra i determinanti dei suddetti investimenti: v. sezione I, § 4).
In ogni modo, il problema dei rapporti fra variazioni dell’interesse, disponibilità delle diverse forme di finanziamento e investimenti esige analisi più approfondite; analogamente, su piano teorico più generale, esige un approfondimento il problema dei rapporti fra variazioni dell’interesse e del profitto e variazioni dei prezzi dei beni capitali.
2) Riguardo alle economie di tipo sovietico, si può ritenere che anche il criterio del periodo relativo di recupero implica un obiettivo circa il saggio del profitto imputabile nel tempo all’investimento; questo saggio del profitto può anche essere interpretato come un saggio «ombra» dell’interesse sullo specifico investimento
. Ci si deve tuttavia domandare se nell’Unione Sovietica non accada qualche cosa di simile a quel che accadde nelle economie occidentali: cioè se quella formula, pur essendo forse logicamente valida per decisioni d’investimento di un certo tipo, non lo sia per altre; e ci si deve domandare se — per forza d’inerzia e, di nuovo, per la grande semplicità della formula — questa non venga applicata anche a decisioni per le quali logicamente non è valida. Ma l’autore di questa nota ha una conoscenza molto limitata dei meccanismi attraverso cui in concreto vengono prese le decisioni d’investimento nell’Unione Sovietica; non sa quale sia il tipo di decisioni cui quella formula viene effettivamente applicata; e quindi sarà grato agli ospiti se vorranno fornire chiarimenti su queste questioni e, in particolare, sull’ampiezza e il tipo delle decisioni d’investimento prese direttamente dalle imprese.
Si deve infine osservare che anche il criterio del periodo di recupero, come il criterio usato per le variazioni dei prezzi, può avere un significato con riferimento a singoli investimenti, ossia in un contesto di analisi parziale, ma perde di significato in un contesto di analisi generale. In particolare, il periodo relativo di recupero ha senso solo se si possono assumere come dati esterni il prezzo del prodotto e l’obiettivo di produzione: se s’introducessero riforme che attribuissero alle aziende una molto più ampia autonomia riguardo alla determinazione ed alle variazioni dei prezzi e degli obiettivi di produzione, quella formula non sarebbe più valida e andrebbe radicalmente rivista.
IV. – BREVI CONSIDERAZIONI CONCLUSIVE

La politica della programmazione in Italia sta muovendo solo i primi passi; finora ha servito principalmente a rendere molto più consapevoli i principali protagonisti della vita economica — la pubblica amministrazione, i sindacati operai, le grandi imprese — dei problemi che si debbono affrontare; solo in maniera modesta, finora, ha consentito di compiere passi nelle direzioni indicate dal programma. Questa politica ha messo in piena luce due problemi fondamentali, che hanno carattere preliminare: come accrescere l’efficienza della pubblica amministrazione tradizionale senza aprire il varco ad abusi; e come accrescere le possibilità della autorità pubblica di condizionare le decisioni delle grandi imprese senza incidere sulla loro autonomia e quindi sulla loro efficienza e sulla loro capacità innovativa. Questo secondo problema si presenta in forma diversa secondo che si tratti d’imprese pubbliche o di imprese private: il problema è particolarmente serio nel caso delle grandi imprese private, le quali, se costituiscono un essenziale elemento di spinta allo sviluppo economico e civile, piaccia o non piaccia hanno bisogno del potere politico, che è in grado d’influire sulle direzioni dello sviluppo attraverso la politica di programmazione. Questa politica, d’altra parte, non sarebbe neppure concepibile se nei rami produttivi più importanti esistesse ancora la concorrenza atomistica che prevaleva nel secolo scorso.
Le grandi imprese, e più generalmente, i grandi complessi, che attraverso collegamenti finanziari giungono a controllare svariate attività economiche ed in certi casi giungono ad avere carattere addirittura internazionale, in ultima analisi costituiscono il risultato della ricerca di una crescente efficienza produttiva, che ha comportato, al tempo stesso, aumento di dimensioni e attuazione di grandiose, oltre che di medie e piccole, innovazioni tecnologiche; quei grandi complessi rappresentano quindi lo sbocco del processo di concentrazione che è stato rapido sopra tutto nell’industria e nella finanza (meno nel commercio, ancor meno nell’agricoltura). Lo sviluppo produttivo, in economia con un’industria fortemente concentrata, a quanto pare può continuare a condizione che la domanda continui ad espandersi ad un saggio relativamente elevato; e l’autorità pubblica può contribuire, con la politica economica generale, a sostenere il saggio di espansione della domanda: anche sotto questo aspetto l’azione dell’autorità pubblica è rilevante per i grandi complessi.
Le stesse esigenze tecnologiche ed economiche che hanno condotto nei paesi occidentali alla concentrazione progressiva delle imprese hanno portato anche nell’Unione Sovietica alla costituzione di grandi complessi. Anzi, se dovessi esprimere in poche parole il mio giudizio sui risultati dell’economia sovietica, direi che essi appaiono positivi nei settori che sono fortemente concentrati per ragioni essenzialmente tecnologiche, e scadenti o negativi nei settori nei quali le unità produttive sono molto numerose, per esempio nell’agricoltura, nell’industria leggera e nei servizi (che finora sono stati addirittura deliberatamente trascurati). In altri termini, i risultati sembrano positivi nelle attività in cui c’erano forti economie di scala da sfruttare; e ciò si è avuto anche nei settori in cui c’erano economie «sociali» di scala, come la ricerca scientifica.
Viceversa, nell’agricoltura o nelle attività che producono beni non durevoli di consumo e particolarmente nelle produzioni in cui la qualità non è meno importante della quantità, la pianificazione altamente centralizzata, perseguita fino ad un tempo molto recente, ha dato risultati a mio parere poco favorevoli. Fino a quando si trattava di gettare le basi dell’industrializzazione in un’economia arretrata e prevalentemente agricola, la pianificazione centralizzata poteva avere notevoli giustificazioni, appunto perchè puntava essenzialmente alla creazione di attrezzature produttive in settori concentrati per ragioni tecnologiche e producenti beni relativamente poco differenziati, come per esempio l’elettricità, l’acciaio, il petrolio, settori rilevanti non solo per lo sviluppo economico generale, ma anche per difesa militare. Penso che se non vi fosse stata questa condizione — esistenza di importanti settori produttivi «spontaneamente» concentrati — la pianificazione economica sarebbe stata del tutto utopistica e inattuabile. (Immaginando, per pura ipotesi, che si fosse compiuto un tentativo di pianificazione collettivistica in un qualche paese ai tempi di Ricardo, esso sarebbe rapidamente e totalmente fallito).
Col procedere dello sviluppo e con la crescente differenziazione delle produzioni, lo sforzo produttivo dell’Unione Sovietica non poteva rimanere circoscritto principalmente ai settori di base, che sono settori concentrati per motivi tecnologici: si poneva il problema di promuovere lo sviluppo di settori che non sono spontaneamente concentrati, che quindi poco efficacemente possono essere diretti dal centro e che in gran parte erano rimasti molto indietro. Ritengo che la riforma economica in corso, che estende l’autonomia delle aziende e dà un peso crescente alle forze del mercato, miri, oltre che a dare un nuovo impulso ai settori altamente concentrati, che man mano differenziano le loro produzioni, ad individuare metodi adatti a promuovere lo sviluppo dei settori ritardatari. Su questo punto già chiesi il parere al professor Liberman, in un dibattito pubblico che ebbe luogo qui a Roma nel dicembre del 1966; sarò grato agli ospiti sovietici se anch’essi vorranno esprimermi il loro punto di vista.
***
Oggi si sente ripetere spesso che sono in atto, nelle economie occidentali ed in quelle di tipo sovietico, processi di trasformazione che tendono ad avvicinarle. L’aspetto paradossale di questa apparente convergenza sta nel fatto che le economie occidentali hanno intrapreso tentativi di programmare in qualche modo lo sviluppo economico, condizionando in misura crescente le forze del mercato, mentre nelle economie di tipo sovietico si tende a dare uno spazio crescente a queste forze e a ridurre la sfera delle norme amministrative. Sono movimenti realmente in corso. Ma, dopo aver riconosciuto l’esistenza di queste tendenze, occorre non perdere di vista le profonde differenze che pur sempre sussistono fra i due tipi di economie. Penso tuttavia che questa diversità non vada considerata, dall’una e dall’altra parte, con atteggiamento ostile, come se essa fosse necessariamente la fonte di contrasti e tensioni insanabili nei rapporti fra le nazioni. Penso anche che dall’una e dall’altra parte si siano fatti e si stiano facendo notevoli progressi nella comprensione reciproca: molti atteggiamenti dogmatici sono caduti o stanno cadendo; e ciò accade non solo e non tanto sotto la spinta di modificazioni nelle teorie o nelle ideologie astrattamente considerate, quanto — specialmente nella nostra Europa — sotto la spinta di forze concrete, storiche, tra cui sono anche le forze economiche nel senso stretto. Ciò che conta non è la diversità, la quale rimane nonostante i punti di convergenza; importa invece che il processo della collaborazione crescente e della crescente comprensione reciproca proceda ancora più rapidamente. Allora la stessa diversità nei sistemi economici e, più in generale, nelle culture diviene una spinta al processo di sviluppo civile delle diverse nazioni, specialmente quando si allarga il quadro per abbracciare il mondo intero. Non m’illudo, non credo che nessuno s’illuda che questo processo possa procedere senza difficoltà e senza scosse, anche gravi. A noi, in quanto intellettuali ed in quanto uomini investiti di responsabilità pubbliche tocca il compito, ad un livello elevato o ad un livello molto modesto, qual’è il mio, di comprendere, di sforzarci di comprendere il processo in corso per contribuire ad accelerarlo.[image: image7.png]lIA




� A. R. PREST e R. TURVEY: Cost-Benefit Analysis: A Survey, «Economic Journal», dicembre 1965. Gli autori riportano un’ampia bibliografia.


� R. MARRIS: The Economic Theory of «Managerial» Capitalism, Macmillan, London, p. 14; G. RUFFOLO: La grande impresa nella società moderna, Torino, Einaudi, p. 199.


� Cfr. l’articolo dello scrivente sulla fusione Montecatini Edison pubblicato dall’«Astrolabio», 20 febbraio 1966.


� Vedi l’analisi di G. RUFFOLO (op. cit., pp. 312-5) sulle diverse possibilità che ha l’autorità pubblica d’influire sugli investimenti delle grandi società per azioni; è un’analisi che in sostanza si fonda sulla zona discrezionale nelle decisioni degli investimenti di cui si è detto nel testo.


� Cfr. dello scrivente: Il problema dei limiti alla concorrenza, «Rivista trimestrale di diritto e procedura civile», 1962, n. 1, p. 236.


� R. MARRIS, op. cit., p. 68.


� D. M. NUTI: Material Incentives Schemes and the Choice of Techniques in Soviet industries, «Australian Economic Papers», dicembre 1966; Piano e profitto nell’economia sovietica, a cura di L. FOA, Roma, Editori Riuniti (questo volume contiene le traduzioni dei noti articoli di Liberman, Nemcinov, Trapeznikov ed altri).


� Cfr. anche la sez. I, § 4. Sulle diverse formule del costo pieno e sul fondamento razionale di questo criterio cfr. dello scrivente: Oligopolio e progresso tecnico, Einaudi, Torino, 1967, pp. 48, 71 e il capitolo III della parte prima.


� A. NOVE: I prezzi nell’economia sovietica – Teoria e prassi, nel volume «Il sistema dei prezzi dell’Est europeo», Milano, Franco Angeli editore, 1966, pp. 155-175; vedi anche: vari autori: Problemi attuali della pianificazione sovietica, Milano, edizioni di Comunità, 1965.


� In Gran Bretagna «si è trovato che circa il 78 per cento delle società per azioni usavano questo metodo intorno al 1964-65»: A. J. MERRETT and ALLEN SYKES: Capital Budgeting and Company Finance, London, Longmans, p. 98. Vedi anche, degli stessi autori: The Finance and Analysis of Capital Projects, Londra, Longmans, e l’articolo di N. KALDOR e MIRLEES: A New Model of Economic Growth, «Review of Economic Studies», June 1962, p. 178.


� M. J. GORDON: The Payoff Period and the Rate of Profit, «Journal of Business», October 1955, ristampato nel volume «The Management of Corporate Capital», a cura di E. Solomon, University of Chicago, 1959. I punti essenziali dell’analisi di Gordon possono essere così riassunti.


Il valore attuale di un certo investimento I, che dura n anni e che dà un guadagno lordo annuale (supposto costante) pari a pi, è uguale a


�


ove r è il saggio di sconto usato per giungere al valore attuale (si assume che il reddito netto annuale sia costante e si assume che il valore dell’impianto o del macchinario alla fine della loro vita economica sia eguale alle spese necessarie per rimuoverlo, ossia che il valore dell’attrezzatura, alla fine, sia zero). Pertanto, dato il valore attuale dell’investimento (valore che qui viene visto come costo) e dati il guadagno lordo e la durata dell’impianto o del macchinario, il saggio del profitto scontato è:


�


Il periodo di recupero è dato da:


	I


A = ––


	Pi


e il suo inverso, che indica un certo tipo particolare di saggio del profitto non scontato, è pari a


	1	Pi


(2) –– = rA = –––


	A	I


E’ evidente che per una durata indefinita dell’impianto (n —> ∞) il secondo termine del secondo membro dell’equazione (1) tende a zero e rA —> r. In questo caso, cioè, non c’è praticamente differenza fra il saggio di profitto calcolato secondo le comuni regole della tecnica mercantile e dell’analisi teorica e il saggio del profitto implicito nel periodo di recupero. I due saggi sono assai vicini fra loro ogni volta che n, la durata dell’impianto, sia superiore ad A, il periodo di recupero; il divario temporale entro certi limiti serve proprio a tener conto del fatto che, quando la durata degli impianti non è indefinitamente lunga, debbono essere scontati i guadagni futuri derivanti dall’investimento, il cui costo si sostiene «oggi».


Ecco un confronto fra il saggio del profitto implicito nel periodo di recupero (rA) e il vero e proprio saggio del profitto nell’ipotesi che si consideri il reddito dell’investimento al lordo e nell’ipotesi che lo si consideri al netto di un’imposta sul reddito delle società pari al 50 per cento.





Periodo di�recupero�A�
Durata�dell’impianto�n�
Saggio del profitto implicito in A�rA�
Vero e proprio�saggio del profitto�r�
�
�
�
al lordo dell’imposta�
�
�
3�
9�
33,3�
30 %�
�
4�
10�
25�
22,5�
�
5�
13�
20�
17,5�
�
�
�
al netto dell’imposta�
�
�
4�
6�
25 %�
24,2�
�
6�
9�
16,7�
16,8�
�
8�
12�
12,5�
12,7�
�



Pertanto, nei casi di cui alla prima ipotesi rA si approssima ad r quando n � 2, 5A, nei casi di cui alla seconda ipotesi, quando n � 1,5 A.


� Sulle differenze fra i due periodi di recupero insiste giustamente D. NUTI in un’interessante relazione su «Recoupment Period and Investment Criteria in the Socialist Economies», presentata come «Fellowship dissertation» al King’s College di Cambridge nel dicembre 1965.


� Un periodo di recupero molto piccolo può essere giustificato da un’obsolescenza molto rapida e quindi da una durata effettiva che, pur essendo presumibilmente maggiore del periodo di recupero, è a sua volta piuttosto breve (per esempio: 3-4 anni per il recupero, 6-9 anni di durata). Ma un periodo di recupero molto breve che si associa a una durata effettiva molto lunga degli impianti (per esempio: 2-3 anni contro 15-20 anni) indica che l’impresa gode di un forte potere di mercato e riesce ad imporre prezzi sensibilmente superiori ai costi, così che il saggio del profitto è, a sua volta, sensibilmente superiore alla media. In altri termini, periodi di recupero molto brevi che si associano a durate effettive degli impianti relativamente lunghe fanno presumere che l’impresa goda di una posizione di privilegio.


� Il reddito o profitto annuale al lordo degli ammortamenti di un’impresa capitalistica è la differenza fra entrata lorda (prezzo per quantità prodotta) e costi annuali di gestione:


P = px – c.


L’investimento progettato può far crescere il profitto totale di una quantità P; ma esso può comportare o spesso comporta variazioni negli altri termini: può rendere necessaria una variazione nel prezzo, o nella quantità prodotta, e può fare aumentare o diminuire il costo di gestione (naturalmente un aumento del costo di gestione è ammissibile solo se l’investimento implica un aumento anche maggiore nella entrata lorda px). Compiuto l’investimento, la situazione diventa la seguente:


P + Pi = p’x’ – c’


ove


p’ = p ± Δp


x’ x ± Δx


c’ = c ± Δc.


Se l’investimento lascia inalterati p e x (Δp = 0 e Δx = 0) e ha come risultato solo quello di ridurre c, si ha


P + P’ = px – (c – Δc)


ossia, essendo P = px – c, si ha


P’ = Δc


e il profitto addizionale imputabile all’investimento dipende solo dalla riduzione dei costi di gestione. L’investimento è compiuto se


I


–– � A.


Δc


Consideriamo un’azienda sovietica, che abbia l’opportunità di attuare investimento che riduce i costi, l’alternativa essendo quella di non modificare gl’impianti esistenti. In questo caso particolare, I1 = O e c1 è il costo di gestione annuale già in atto, mentre c2 è il costo di gestione annuale già in atto, mentre c2 è il costo di gestione (minore) che si deve sostenere se si attua l’investimento; chiamiamo Δc la differenza fra c1 e c2. L’investimento è compiuto se


I2


–– � R


Δc


risultato identico a quello a cui giunge l’impresa capitalistica.


� 	1	1


Secondo Laski, il saggio di profitto implicito nel periodo relativo è pari a rR = –– – ––.


	R	n


Cfr. D. NUTI: Il problema dell’inflazione nelle economie socialiste, Istituto nazionale per lo studio della congiuntura, «Rassegna dei lavori interni dell’Istituto», n. 5 maggio 1965.
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