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Introduzione

Presento le mie lezioni di economia di mercato, della finanza pubblica e di engineering economy, come discipli-
na unica per gli studenti di ingegneria. Esse hanno catattere introduttivo alla scienza economica, salvo qualche speci-
ficita: I’ equazione del cambio, il massimo di utilita per la collettivita, la misurazione del progresso tecnico in econo-
mia, i moltiplicatori del reddito con sgravi fiscali nel teorema di Haavelmo, problematiche della gestione pubblica.

Le mie lezioni sono state scritte dagli studenti.

Quelli che fossero interessati alla mia biografia e studi, possono andare all 'ultima pagina.

La parte 1 introduce ai grandi sistemi economici: sistema di mercato, sistema collettivista

La parte II tratta la Economia di mercato e dell’impresa

La parte 111 tratta la Economia Pubblica e la Politica Economica eMonetaria e /a Economia internazionale.

La Valutazione e scelta degli investimenti (Engineering Economy nei Paesi di lingua anglo-ssassone) é una ap-
plicazione della economia in campo discreto, con considerazione del fattore tempo (invece per tutto si é in statica).

Per mia esperienza, la preventiva selezione degli allievi ingegneri, con la matematica e le scienze ingegneristi-
che, predispone l'allievo ingegnere al facile apprendimento di un programma di economia, impegnativo. La naturale
predisposizione dell'ingegnere, all'economia, viene molto da lontano: infatti la scienza economica ha avuto, tra i suoi
fondatori, nomi illustri venuti dall'ingegneria e dalla politecnica (V. Pareto, L. Walras, E. Barone, Cournot, Dupuit,
Debreu, Launhardt, Isnard, Boiteux, Massé, Allais, Kolm, Leontief ). L’interesse che li mosse fu l'intuizione che fosse
possibile applicare allo studio delle scienze sociali la metodologia quantitativa, gia da loro applicata per le scienze fi-
siche, e questa loro intuizione fu premiata, infine, dalle leggi scientifiche scoperte. Piu nello specifico :

1) L’ Economia di mercato ¢ inquadrata complessivamente, e poi in particolare per [’economia dell’impresa, ri-
visitata per decisioni di input (capitale e lavoro), e con la specificazione dei vincoli di vario genere. Invece i comuni te-
sti di economia politica sono impostati per decisioni di output. Questo vuol dire che si ritroveranno gli stessi ingredien-
ti, in entrambe, ma con un'ottica diversa;

2) La Scienza delle finanza ¢ I’economia pubblica, rimo passo verso la conoscenza dell'universo economico, ol-
tre il mercato. Esso e qui impostato esprimendo, in termini matematici, il “massimo di utilita della e per la utiilita della
collettivita in sociologia”, di Vilfredo Pareto, portato in Scienza delle Finanze da Mauro Fasiani e da Ernesto
d’Albergo. Credo di avere dato un apporto di chiarezza assolutamente nuovo sul rapporto tra massimi di utilita di
mercato e di Stato: nel senso che esiste un campo in cui i due possono essere compatibili.

1l settore pubblico occupa, oggi nei Paesi industriali occidentali, un ampio spazio del sistema economico (la spe-
sa pubblica e il 50-55% circa del PIL), e questo significa che la domanda globale, da cui dipende il successo delle im-
prese private, proviene per il 50% da scelte pubbliche.

C'e, poi, una “produzione” delle imprese pubbliche e della Pubblica Amministrazione. Benche molti aspetti strut-
turali di queste attivita economiche siano simili a quelli delle imprese private, tuttavia esse sono finalizzate alla produ-
zione di una "utilita pubblica”, in luogo di un "profitto". Questa circostanza richiede un modo appropriato, specifico,
di confrontare costi e rendimenti, dato che il calcolo di questi ultimi non puo valersi di unita di misura "monetarie”,
come invece avviene nel settore privato. In questo ambito sono temi di grande rilevanza la produzione di “beni pubbli-
ci”, gli interventi pubblici per il buon funzionamento del mercato. Tra questi, ¢ la realizzazione delle condizioni per la
disponibilita di fonti energia a basso costo

C'’e, infine, una problematica fiscale che vincola le decisioni imprenditoriali, e anche queste hanno una grande
importanza per le decisioni di investimento .

3) Politica economica ed Economia internazionale Esse sono il secondo passo verso la conoscenza dell'universo
economico pin vasto. Qui il settore pubblico deve utilizzare i teoremi delle scienza economica a fini pratici, e specifi-
camente approntando per ogni obiettivo un suo strumento. Gli obiettivi piu tipici sono la stabilita dei prezzi, la stabilita
dei cambi delle monete con l'estero, la piena occupazione, lo sviluppo delle aree depresse. Gli strumenti piu tipici sono
la moneta e il credito, le leve fiscali (imposte e spese pubbliche), la manovra dei cambi esteri, la concertazione "trian-
golare" tra le parti sociali, la liberalizzazione degli scambi internazionali, le unioni economiche (Unione Europea).

E'" evidente che l'ingegnere non saprebbe proporre progetti economico-tecnici inattaccabili, alla propria direzio-
ne aziendale, se non avesse un qualche feeling con i fenomeni dell'equilibrio macroeconomico, che "aggrediscono" la
sua azienda dall'esterno. Della loro rilevazione si occupano i grandi istituti nazionali (in Italia I'ISTAT - Istituto Na-
zionale di Statistica) e le Banche Centrali, altrove le Istituzioni internazionali (vicordo il Fondo Monetario Internazio-
nale, la Banca Internazionale per la Ricostruzione e lo Sviluppo), la cui conoscenza, anche in termini minimi, e rile-
vante anche per un 'approccio aziendale di alto livello professionale.

4) La Valutazione e Scelta degli investimenti” ¢, tradizionalmente, l'economia dell'ingegnere, in senso stretto,
come risulta dai numerosi testi di lingua inglese, appunto, denominati di "Engineering Economy”. La caratteristica di
questa analisi e di impostare la valutazione e scelta degli investimenti privati e pubblici in una prospettiva dinamica,
ossia considerando il fattore tempo, in campo discreto. In essa si tiene conto delle imposte, perché la scelta degli inve-
stimenti deve tener conto della loro redditivita e, per questo, essa va calcolata al netto delle imposte.

Bologna, 1 gennaio 2022 NINO LUCIANI
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GRANDI SISTEMI ECONOMICI



CariTOLO 1

SISTEMI: CAPITALISTA E COLLETTIVISTA

1.: CRITERI DI CLASSIFICAZIONE

Si definisce "grande sistema economico" la struttura istituzionale del sistema economico nel suo complesso. La
classificazione dei grandi sistemi economici si fonda su tre elementi:

1) chi prende le decisioni: se gli individui singolarmente o una collettivita,

2) chi é il proprietario dei mezzi di produzione: se privato o pubblico;

3) chi, rende coerenti le decisioni individuali: il mercato o un decisore pubblico.

Si distinguono di conseguenza: sistemi individualisti e sistemi collettivisti.

In base al primo elemento, nei sistemi individualisti le decisioni economiche sono prese da individui in modo li-
bero e volontario, isolatamente. Esistono anche le societa, ma la confluenza in esse ¢ sempre il frutto di una decisione
volontaria di entrata o uscita.

Nei sistemi collettivisti, invece, le decisioni devono essere prese da tutti gli individui congiuntamente, con costitu-
zione in assemblea, secondo certe regole. L’applicazione delle regole si chiama il “processo di public choice”, con luo-
g0 a patteggiamento pit 0 meno puntuali tra le parti sociali. La regola, di solito, ¢ quella della decisione a maggioranza
assoluta dei componenti, e quindi la minoranza o le minoranze sono tenute a subire la decisione della maggioranza. Ta-
le regola rientra nelle decisioni preventive “costituzionali”, come modi accettati da “tutti” di regolare la convivenza ci-
vile. Correntemente le maggioranze e le minoranze possono mutare ¢ quindi i ruoli possono invertirsi, cosi da introdur-
re una specie di “compensazione consensuale” dei danni eventualmente subiti in occasione di tale o tal’altra votazione.
Nel caso particolare di decisione all’'unanimita (e che questo avvenga in un regime democratico, ossia in un regime in
cui I’opposizione ¢ ammessa dalla legge), i due sistemi coincidono.

In base al secondo elemento, nei sistemi individualisti la proprieta dei mezzi di produzione ¢ privata, nei sistemi
collettivisti essa, invece, € pubblica. 11 caso polare, tra i sistemi individualisti, ¢ il sistema capitalista. All’estremo oppo-
sto, tra i sistemi collettivisti, & il sistema collettivista in senso stretto o sistema socialista.La realta ¢ fatta di sistemi mi-
sti, ossia di sistemi che hanno, in varia proporzione, i caratteri dell’uno e dell’altro.

A riguardo del ferzo elemento, i sistemi individualisti sono guidati dal sistema dei prezzi di mercato, la cosiddetta
“mano invisibile”.

Invece, i sistemi collettivisti abbisognano di una guida fisica appositamente istituita, dotata di un potere di co-
mando, e la sua costruzione ¢ un problema di difficilissima soluzione. Grosso modo, nella storia dell’umanita ci sono
state: a) le guide che si sono auto-imposte alla collettivita “con la forza militare” o “in nome di Dio” (ossia con la “be-
nedizione” delle autorita religiose, in base all’idea che “ogni potere viene da Dio”); b) le guide elette da oligarchie (di-
ciamo da un dato numero di famiglie, emergenti, di solito detentrici del potere economico); b) le guide elette a suffragio
universale.

2.- IL SISTEMA CAPITALISTA

I1 sistema capitalista ¢ una evoluzione del sistema mercantile, e quindi cominciamo da un breve richiamo a que-
st'ultimo.

Nel sistema mercantile la proprieta dei mezzi di produzione ¢ privata, e il lavoro, la produzione, il consumo e
I’accumulazione si svolgono nell’ambito della famiglia. Questa, allora, date le risorse disponibili, decide cosa consu-
mare e quindi anche cosa produrre e quanto consumare. Non c’¢ solitamente sovrapproduzione e, se ¢’¢, questa non ¢
molto importante e comunque da luogo alla scambio dei sovrappiu con altri individui.

11 proprietario dei mezzi di produzione ¢ anche lavoratore e quindi il prodotto netto va alla stessa famiglia, per cui
non c’¢ un problema dialettico di distribuzione del reddito, di qualche rilevanza sociale.



Anche le funzioni di impresa (organizzazione dei fattori della produzione e assunzione del rischio) sono riassunte
nella stessa persona: il proprietario-famiglia. Chiaramente il rischio economico di una collocazione finale del prodotto &
trascurabile.

Nello scambio non c’¢ necessariamente 1’uso della moneta; puo esserci semplicemente il baratto: dipende dal gra-
do di evoluzione del sistema.

11 sistema mercantile é stato a lungo applicato nella storia dell’umanita e lo é a tuttora nelle aree e comunita ri-
maste primitive. Non é piu cosi nei paesi industrializzati, salvo per fatti locali trascurabili come [’autoconsumo che an-
cora esiste in alcune economie (ad es. nella pastorizia o in agricoltura).

Nel sistema capitalista avvengono fatti nuovi importanti, rispetto a quello mercantile. Seguiamo distintamente i
vari momenti.

Raccolta del capitale. La proprieta dei mezzi di produzione ¢ ancora privata ma le possibilita di raccolta del capi-
tale sono molto aumentate. Basta pensare alla moderna grande societa per azioni. La caratteristica che la rende possibile
e che pure genera tutta una serie di fatti sconvolgenti ¢ la netta separazione personale dei diversi compiti, cosi da confe-
rire al sistema un’alta efficienza per molti aspetti.

Separazione personale delle funzioni produttive. In primo luogo ¢’¢ una netta separazione tra persona proprieta-
ria del capitale e persona lavoratrice: ossia un individuo fornisce i mezzi di produzione e I’altra fornisce la mano
d’opera. Cio segna l'avvio dell'applicazione del principio della divisione del lavoro.

Come conseguenza nasce il mercato del lavoro, ossia il lavoro diviene una merce di scambio con un prezzo, il sa-
lario, cosi come ogni altra merce.

Da cid deriva un problema di conflittualita tra proprietario e lavoratori per la distribuzione del prodotto netto:
maggiore ¢ il salario e meno profitto resta al proprietario-imprenditore e viceversa. Cio spinge gradualmente le due ca-
tegorie a coalizzarsi in sindacati, per cui i rapporti vengono regolati da questi su base per cosi dire paritetica, ma anche
con gli inevitabili difetti di rappresentativita omogenea del sindacato, dato che i soggetti rappresentati hanno rispetti-
vamente una diversa forza. Ad es., la rappresentanza sara probabilmente dominata dagli operai dei grandi complessi in-
dustriali, perché capaci di maggiore coesione rispetto agli operai delle piccole imprese; lo stesso vale per i datori di la-
VOro.

Nel sistema capitalista pit evoluto avviene anche una netta separazione tra persona che fornisce il capitale finan-
ziario (finanziatore), persona formalmente proprietaria dei mezzi di produzione (e che in tutto o in parte puo essere an-
che finanziatore) e persona che gestisce i fattori della produzione (capitale e lavoro). Ed ulteriormente, dentro ciascuna
funzione, avvengono ulteriori separazioni personali di compiti e sotto-compiti, secondo un'applicazione generalizzata e
razionale del principio della divisione del lavoro.

Il proprietario assume il rischio e controlla la gestione e per questo ¢ remunerato con la “rendita” o utile distribui-
to. Il finanziatore € colui che risparmia ed € remunerato con I’interesse. Il gestore (organizzatore e amministratore) dei
fattori della produzione ¢ I’imprenditore ed ¢ remunerato col profitto in senso stretto.

Con larga accezione, il profitto ¢ di solito inteso come somma della rendita e del profitto in senso stretto o almeno
cio ¢ implicito in tutti i casi in cui i compiti di proprietario e di imprenditore si riuniscono nella stessa persona. Nella
moderna societa per azioni i proprietari sono di solito nettamente separati dai gestori che, quindi, sono solo dei tecnici.
In questo caso la remunerazione dei gestori diviene un vero e proprio “salario” o “stipendio”, ¢ la rendita del proprieta-
rio riprende il nome di profitto o di reddito d’impresa o di utile, che va a remunerare soprattutto la capacita di innova-
zione.

11 profitto in senso stretto ¢, perod, sempre un "residuo” (cio che resta dal valore della produzione, dopo aver fatto
le reintegrazioni del capitale e pagato tutti i fattori produttivi assunti con contratto a retribuzione prefissata). Questo e-
lemento di rischio stimola il proprietario-imprenditore alla massima efficienza.

Impresa di produzione La seconda caratteristica importante ¢ la nascita dell’impresa di produzione, separata dal
consumo. Ossia, come risultato della divisione del lavoro c’¢ la separazione tra persona che decide cosa produrre e per-
sona che decide cosa consumare: 1’una € I’impresa, ’altra ¢ la famiglia.

Tuttavia, chi guida il sistema produttivo non ¢ I'impresa, ma la famiglia e I’incontro tra le due istituzioni avviene
nel mercato. Questo allora vuol dire che I’impresa offre la produzione allo scopo di soddisfare la domanda delle fami-
glie e lo fa non per scopi umanitari (non si puo escludere, pero, che possa esistere anche questa componente), ma per-
ché le famiglie danno, in cambio, un prezzo e questo (al netto dei costi medi di produzione) genera il profitto, il fine ul-
timo (o almeno prevalente) del movimento economico dell’impresa. In ogni caso, perché il sistema produttivo possa
reggere, 1 pagamenti ricevuti dalle famiglie devono pareggiare i costi di produzione (incluso un profitto “normale”).

E' nella norma che I’impresa cerchi di “convincere” la famiglia a fare certe scelte e in cio rientrano le varie strate-
gie di vendita (pubblicita, barriere alla concorrenza, ecc.). Tuttavia, I'ultima decisione spetta alla famiglia, per cui
I’impresa che non copre i costi di produzione coi pagamenti ricevuti dalle famiglie deve ritirarsi dalla produzione. Sto-
ricamente nessuna impresa ¢ immune dalle fasi proprie della vita umana: nascere, crescere e prosperare pilt 0 meno a
lungo e infine decadere o trasformarsi.

Fasi cicliche di espansione e recessione. Come conseguenza della separazione personale tra centro di decisione
della produzione e centro della decisione del consumo, & possibile e normale, correntemente, nel sistema capitalista
I’eccesso di produzione rispetto alla domanda e viceversa. Cid spiega le fasi cicliche di espansione e di recessione del
sistema.



Esiste, tuttavia, un meccanismo di riequilibrio: ¢ il sistema dei prezzi del mercato e 1’entita del profitto misura il
grado di aderenza tra i due centri decisionali. In caso di eccesso di domanda sull’offerta, i prezzi salgono e quindi la
produzione ¢ stimolata ¢ la domanda scoraggiata; in caso di eccesso della produzione sulla domanda i prezzi scendono
e quindi si verifica I’inverso. In questo senso il sistema dei prezzi costituisce la “mano invisibile” che guida il sistema,
e quindi senza bisogno di direttive verbali delle famiglie alle imprese.

Difetti del sistema. 11 sistema capitalista non ¢, tuttavia, perfettamente elastico. Esistono, infatti, dei campi in cui
il meccanismo dei prezzi non puo funzionare per l'equilibrio tra domanda e offerta. Indichiamo quattro casi importanti.

a) Beni pubblici. Questi per loro natura non possono essere venduti ad un prezzo di mercato (ad es. la giustizia, la
difesa nazionale, la pubblica sicurezza).

Associabili ai beni pubblici sono le esternalita. Esse sono dei benefici o dei danni arrecati, da alcuni, alle attivita
di produzione e consumo di altri, che non sono inglobati nel rispettivo calcolo economico. Consegue che la valutazione
economica delle varie attivita (anche a causa di difficolta di calcolo del relativo costo) € errata per eccesso o per difetto.
Facciamo il caso di un’impresa molto redditizia, al cui interno ¢’¢ un forte inquinamento da polvere di amianto. Dopo
qualche anno, I’imprenditore muore di tumore. E’ evidente che ha calcolato male il profitto della sua impresa: nel senso
che non ha contabilizzato tra i costi quanto necessario a risanare 1’ambiente.

b) Incapacita del sistema dei prezzi di riequilibrare il sistema, in caso di recessioni. Si possono verificare muta-
menti di grande dimensione nei comportanti dei produttori e dei consumatori. Accenno a due casi.

Il primo ¢ che sia apra una aspettativa di grandi difficolta di approvvigionamento del petrolio per 10 anni. In tal
caso, ancorche le banche offrano danaro a tasso di interesse prossimo allo zero, ¢ probabile che i produttori adottino un
comportamento prudenziale.

Un secondo caso € che, in seguito a mutamenti della distribuzione del reddito (poniamo a favore di coloro che
hanno relativa alta propensione al risparmio — come le classi sociali agiate), si abbia una caduta generale della doman-
da. In tal caso, pur se si abbassa il livello generale dei prezzi, ¢ improbabile una ripresa della domanda globale.

¢) Difficolta per le produzioni di beni ad orizzonte temporale molto lungo. Esse sono incompatibili con la brevita
della vita del singolo individuo. Ad es. I’abete richiede 80 anni per maturare, per cui difficilmente si trovera un conta-
dino che lo produce; le grandi infrastrutture — come 1 porti, le ferrovie, ecc. — sono molto costose ed hanno un ritorno
molto differito nel tempo, quindi anche qui difficilmente si trovera un individuo disposto a produrle. Analogamente il
sistema rifiuta risorse umane che, se valutate in un orizzonte temporale lungo, potrebbero trovare utilizzazione in base a
criteri economici (quindi a prescindere da considerazioni umanitarie).

d) Strozzature. Supponiamo che in un paese non ci sia cemento perché non vi sono le montagne da cui ricavarlo.
Allora il prezzo del cemento sara alto. In tale situazione, pero, non ¢ che alzando il prezzo del cemento si ottenga piu
produzione di cemento, perché non ce n’¢. Analogamente se un paese non ha ferro i/ sistema dei prezzi non é sufficiente
a stimolare un’offerta di ferro! In questi casi si pone il problema di scoprire nuove risorse sostitutive tramite la ricerca
scientifica (ad es. se non ho il ferro come posso sostituirlo). Questo comporta 1’impiego di risorse ad altissimo rischio
che ¢ appunto la ricerca scientifica. Chi puo assumersi questo rischio? Il privato di solito no (solo le grossissime impre-
se lo fanno).

e) Conflittualita del lavoro. Essa pud essere una vera e propria “piaga sociale” se il dialogo tra le parti fosse im-
possibile per reciproca diffidenza. In questo ambito puo avere un ruolo determinante 1’ideologia, ossia 1’idea della natu-
ra conflittuale del rapporto di lavoro, sempre a danno di una delle due, per cui solo la “morte” di uno dei due puo elimi-
nare il conflitto.

Un aspetto non irrilevante che la perdita di produzione, derivante da siffatti conflitti, € che essa € piu a danno delle
piccole imprese che delle grandi, perche il salario ¢ stabilito “dentro” le grandi imprese.

f) Asimmetrie informative. Gli attori della scena (domanda e offerta) non dispongono delle stesse informazioni cir-
ca ’oggetto dello scambio. Ne deriva, in caso di contratto, un onere eccessivo per 1’uno e un vantaggio eccessivo per
I’altro, per cui il contratto non puo rinnovarsi.

Viene ricordato di solito il caso dell’assicurazione contro il rischio, se questo non ¢ calcolabile con “certezza” in
base alle probabilita matematica. Molto comune ¢ il caso del rapporto tra produttore e consumatore dei moderni prodot-
ti industriali: nel senso che la massa dei consumatori ne ignora totalmente la composizione, e i usa (al buio) ritenendoli
necessari per elevare il tenore di vita ma, poi, con possibili delusioni e ripercussioni di massa, catastrofiche per il pro-
duttore.

Nota. In questi casi di impotenza del meccanismo dei prezzi di mercato, occorrera trovare delle istituzioni diverse
dai privati, che abbiano i mezzi e 1’orizzonte appropriato: tale ¢ lo Stato e piu in generale il settore pubblico. Ad es.:

- per i beni pubblici provvedera lo Stato coprendone i costi con imposte;

- per le recessioni profonde, occorrera un intervento dello Stato (magari finanziato da fabbricazione di moneta ag-
giuntiva) in opere pubbliche, in modo da svuotare le giacenze di beni strumentali nei magazzini e stimolare la domanda
di beni di consumo da parte degli operai;

- per le esternalita, si introdurranno per legge (se impossibile per accordo) dati obblighi (ad esempio, che ogni im-
presa abbia un depuratore dei fumi nocivi;

- per i conflitti di lavoro interverra lo Stato a mediare, magari caricando sul bilancio pubblico dati oneri;
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- per le asimmetrie informative, la legge potrebbe obbligare le parti a rendere note le caratteristiche del prodotto, e
cosi via.

Accenniamo, infime, che c¢’¢ una casistica, relativamente ampia, tra i casi estremi di “perfetto” e di “imperfetto”
funzionamento del mercato. Un caso rilevante ¢ quello del monopolio totale (es. un solo produttore di una merce di lar-
go consumo), e che in dati settori (ad es. quello sanitario) pud promettere un rapporto contrattuale troppo sbilanciato tra
I’utente e il produttore.

3. IL SISTEMA COLLETTIVISTA

Gia nel paragrafo iniziale abbiamo indicato che, nei sistemi collettivisti, le decisioni sono prese da tutti gli indivi-
dui congiuntamente, in assemblea, secondo certe regole. Precisiamo adesso che questo é l’ipotesi ideale di democrazia
diretta

In realta la democrazia diretta e praticamente impossibile. Si fa, di conseguenza, una classificazione tra gradi di
decisione. Per le decisioni generali di indirizzo politico decide la grande assemblea, sotto forma di corpo elettorale.
Per le decisioni via via meno generali decidono degli organismi collegiali o individuali, eletti dal corpo elettorale. In
questo senso le democrazie possibili sono democrazie rappresentative

L’organo rappresentativo fondamentale ¢ il parlamento, per lo Stato; il Consiglio Regionale, per la Regione, e cosi
via per gli enti locali minori. Tali nomine sono di solito a tempo determinato, alla scadenza del quale ci dovra essere
una verifica e la eventuale rielezione o non rielezione.

Neppure il parlamento, tuttavia, si puo occupare di tutto cio che residua, tolte le decisioni di indirizzo del corpo
elettorale, e questo per mancanza di tempo. Accade, pertanto, (sempre per ragioni di praticita) che il parlamento si
sotto-sezioni, per gruppi di materie, in commissioni (30 membri nella Camera dei deputati; 15 membri nel Senato, in
Italia), le quali decidono a maggioranza. In pratica la gran parte delle leggi sono fatte da poche persone.

In conclusione, il fatto che le leggi siano fatte da pochi e con la regola che la “maggioranza” si impone alla “mi-
noranza” conduce alla definizione gelida, ma verosimile, secondo cui la “democrazia é una dittatura temporanea, le-
galizzata dal basso” (dittatura perché le decisioni sono prese da pochi, a volte da un solo “presunto” capo che da il
“la” a tutta la “maggioranza”, e imposte alla minoranza, temporanea, perché le elezioni sono a termine).

Separazione personale delle funzioni produttive. Anche nel sistema collettivista, in base al principio della divi-
sione del lavoro, ¢’¢ un'estrema separazione tra proprieta e gestione, molto al di 1a di quanto avviene nella grande socie-
ta per azioni. Sotto questo aspetto, taluno lo definisce anche “capitalismo di Stato”.

Per questo il parlamento (o il popolo direttamente) nomina, per 1’esecuzione delle leggi, un organo di governo. A
sua volta il governo nomina e controlla la gestione delle strutture produttive (impresa pubblica, Pubblica Amministra-
zione generale).

In parallelo, il parlamento controlla il governo, il corpo elettorale nomina e controlla il parlamento. In un sistema
politico perfetto il controllo della proprieta (parlamento, governo) sulla gestione delle strutture produttive dovrebbe
funzionare, ma in pratica vi sono elementi frizionali.

Per acquisire qualche elemento esplicativo, occorre ricordare che la “collettivita” non € un concetto elementare.
Essa e composta di tanti cittadini, e con visioni e interessi contrastanti. Allora, in pratica, un sistema politico che vo-
glia reggersi dovra fondarsi su una “parte” di tale collettivita, che sia la piu forte, relativamente. Diciamo che abbia
la maggioranza dei voti (questa é una semplificazione: nel senso che, dietro c’é il potere economico, religioso, ecc., e
quindi non tutti i voti sono uguali). E, inoltre, perche il potere politico sia stabile deve formarsi un equilibrio tra le
“parti sociali” in contrasto. Discende che, quando si rompe tale equilibrio, sono realizzate le condizioni per gli avvi-
cendamenti delle categorie sociali al potere politico.

Ruolo guida del settore produttivo nei confronti dei consumatori e processo di public choice. Come gia indicato,
una volta presa la decisione, tutti i singoli cittadini sono tenuti a sottostare alle decisioni prese in modo siffatto. Dal
punto di vista tecnico, I’Ufficio che si occupa di esprimere la decisione “gia presa a livello politico) si chiama Ufficio
del piano. In questo senso, allora, ¢c’¢ un ruolo guida del pianificatore. Questo significa che, in termini operativi, il si-
stema ¢ guidato dalle strutture produttive (non dalle famiglie, come nel sistema capitalista).

Ma, ovviamente, anche questo sistema non potrebbe reggere se le strutture produttive non coprissero i costi con i
pagamenti ricevuti dalle famiglie. E se le famiglie non comprassero ? Vediamo piu a fondo.

Rispetto al pianificatore la Pubblica Amministrazione, per i servizi gratuiti, e I’impresa pubblica per i beni e servi-
zi a pagamento, sono strumenti esecutivi. Tali strutture produttive devono attuare gli obiettivi decisi dal processo politi-
co, e con autonomia nell’applicare il criterio economico di gestione. Questo consiste nel cercare di rendere minimi i co-
sti di produzione, dati gli obiettivi medesimi.

Nasce pero subito un problema: i singoli consumatori si comporteranno poi secondo i desideri del pianificatore?

Nel sistema collettivista le cose sono molto diverse dall'economia di mercato, perché in esso i singoli consumatori,
come tali, non hanno un potere economico ¢ cio ¢ proprio il contrario del mercato. Cid non comporta che vi sia priva-
zione della liberta. Significa solo che, qualora la domanda non assorba tutta I’offerta pianificata, la copertura dei costi
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dovra avvenire mediante la tassazione. Per questo motivo i sistemi collettivisti sono detti anche coercitivi. Ma di questo
si dira piu nel particolare nel capitolo seguente.

Nota. Anche il sistema collettivista potrebbe valersi del mercato. Quando cio avviene, il sistema di definisce “So-
cialismo di mercato”. Cosa significa tutto questo? In primo luogo, € possibile solo per i beni e servizi privati, ossia ven-
dibili a un prezzo.

In secondo luogo le imprese pubbliche non si comporteranno secondo il criterio della massimizzazione del profit-
to (come, invece, farebbe un privato). Ad es., potrebbe bastare un “profitto normale” o un “profitto zero” (ossia solo
coprire i costi di produzione col ricavato dalle vendite.

Divieto di mercato del lavoro. Come conseguenza del fatto che, in questo sistema, la proprieta dei mezzi di pro-
duzione ¢ pubblica, sul piano del principio tutti i cittadini sono proprietari e lavoratori.

Poiché tutti sono proprietari e lavoratori, il lavoro non ¢ una merce, come invece nel sistema capitalista, e quindi
non puo aver luogo (anzi ¢ proibito) un mercato del lavoro.

La circostanza che tutti lavorino é l'altra faccia della medaglia rispetto alla proibizione di un mercato del lavoro:
nel senso che, non essendoci mercato del lavoro, non ci puo essere emarginazione di coloro che non fossero in condi-
zioni di dare una produttivita almeno uguale al costo del lavoro (salario). D’altra parte, per aver diritto alla riparti-
zione del prodotto netto, tutti sono tenuti a lavorare.

C’¢, anche in questo sistema, un problema di ripartizione del prodotto netto e tuttavia fra i lavoratori-proprietari,
secondo il concetto della cooperativa. Teoricamente questo potrebbe avvenire a due livelli: a livello della singola im-
presa, o a livello dell’insieme delle imprese (ossia a livello statale) come se si trattasse di un’unica grande impresa. Nel
sistema collettivista puro si deve fare riferimento alla seconda ipotesi, mirando esso ad una relativa uniformita di trat-
tamento per tutti i lavoratori, a parita di prestazioni.

Pur se, per quanto detto, vive qui il concetto della cooperativa, tuttavia ricompare anche qui la conflittualita del
lavoro, ai fini della ripartizione del prodotto netto. In pratica, infatti, la coincidenza tra proprietario e lavoratore ¢ solo
formale, giacché questi non portano su di sé la responsabilita patrimoniale delle eventuali inadempienze dell’impresa
pubblica dove lavorano.

Questo vuol dire che i proprietari effettivi, e cio¢ il grande pubblico, ¢ tutt’altro che presente nel controllo della
distribuzione del prodotto netto. Da un lato ci sono decisori effettivi per il lato aziendale e che sono gli organi politici (e
solo in subordine il gestore della singola impresa), i quali ragionano in primo luogo sui bisogni individuali, e poi sul
merito produttivo. Da altro lato ci sono i lavoratori che ragionano prevalentemente in base al sacrificio e al merito per la
produzione.

Abbiamo, poi, gia notato a proposito del sistema capitalista, che esso non ¢ idoneo a svolgere alcuni importanti
compiti (produrre beni pubblici, ecc.). Queste lacune non ci sono per definizione nel sistema collettivista.

Difetti del sistema. Anche questo sistema ha dei problemi di funzionamento non risolti. Ne ricordiamo alcuni:

Processo decisionale difficile. I cittadini non sono in condizioni di ottenere una perfetta informazione ai fini di un
voto consapevole. Neppure ¢ facile per loro concordare delle aggregazioni dei voti per finalita mirate, in modo da con-
tare di piu.

I politici-parlamentari non sono, d’altra parte, solo dei rappresentanti dei cittadini ma anche dei professionisti del-
la politica e quindi vorranno soddisfare i desideri degli elettori in quanto ne traggano dei vantaggi personali (ad es. di
lucro), oltre che quelli elettorali.

A loro volta i politici al governo vorranno fare la stessa cosa dei loro colleghi parlamentari ma, avendo in piu un
potere diretto sul settore produttivo pubblico, vorranno strumentalizzarlo in modo mirato. Ad es., il settore pubblico
deve produrre dei servizi pubblici e se questi sono efficienti, gli elettori se ne ricorderanno. E, perd, anche vero che il
settore pubblico, per funzionare, dovra approvvigionarsi di personale e di materiali vari presso il settore privato.

Ma il personale ed i fornitori di input sono anche dei votanti. Risulta allora evidente che, se i governanti riescono
ad attingere tali approvvigionamenti all’interno del proprio collegio elettorale, la loro rielezione sara assicurata, an-
corché cio sia molto costoso e ancorché i servizi pubblici siano scadenti.

Questa doppia natura degli interessi personali dei politici al governo si riflette sui gestori delle strutture produttive
pubbliche, che potranno essere richiesti di convergere verso gli obiettivi di lucro e di rielezione dei politici al governo.
Tale caratteristica € propria dei sistemi politici "imperfetti”, e che sono quelli concretamente esistenti, sia pur con grado
diverso di imperfezione.

In conclusione il tempo necessario per gli aggiustamenti necessari a raccordare gli interessi della “maggioranza”
dei cittadini col potere politico ¢ una questione che dipende dal grado di perfezione del sistema politico (minori sono gli
ostacoli al movimento del sistema, piu perfetto ¢ il sistema stesso).

A fronte di questo possibile scenario della politica i cittadini possono richiedere e imporre tutta una serie di mec-
canismi che garantiscano a priori lefficienza della condotta pubblica: é il sistema delle regole costituzionali, che per
sua natura é un fenomeno dal basso (sia pur espresso da élites della popolazione).

Carenze di tensione per la produzione. A prescindere da considerazioni ideologiche, € noto che tale sistema nasce
per finalita fortemente egualitariste, e quindi € nella natura delle cose che i meccanismi interni all’impresa pubblica o-
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perino in coerenza con le finalita del sistema. Per altro verso il diritto al riconoscimento del merito differenziato € un di-
ritto naturale.

Come conseguenza, il sistema non puod essere altamente efficiente e produttivo, pur operando secondo un princi-
pio di divisione del lavoro. Il punto critico non verte sul fatto che esso sia egualitaristico ma sul livello della soglia di
reddito garantita a tutti i cittadini.

Consideriamo il caso limite che questo reddito debba coincidere col reddito medio. E’ probabile che si abbia la
caduta della produzione perché chi produce un reddito maggiore della media, si vede tolta I’eccedenza a favore di chi
produce sotto la media; e chi produce un reddito sotto la media non ha interesse a produrre di piu, perché la differenza
gli viene donata. Tendenzialmente, col passare del tempo, quindi, il sistema risulta, infine, contraddittorio perché vuole
l'eguaglianza, ma si trovera nella poverta generale.

C’¢, poi, un secondo aspetto. Si potrebbe ragionare in termini puramente tecnici, € immaginare che le imprese pro-
ducano quanto pianificato a livello centrale, punendo tutti i trasgressori. Questa via & ostacolata dalla rigidita del pro-
cesso decisionale e alla carenza di controllo della proprieta sulla gestione.

La rigidita e dovuta al fatto che per ogni decisione bisogna riunire gli organi collegiali. Questa e una fonte note-
vole di disguidi. Si pensi ad un condominio (ossia ad un caso privato, molto semplice): occorre l'osservanza dei tempi
tecnici di convocazione, e ad ogni assemblea ci sono persone diverse (in successive assemblee ci vanno persone diver-
se che non erano andate alle precedenti) e cio significa che puo esserci una discontinuita nelle decisioni.

11 controllo della proprieta sulla gestione ¢ remoto e cio¢ avviene in base alla rielezione o non rielezione degli or-
gani politici che dovrebbero a loro volta controllare i gestori. In particolare il direttore dell’impresa pubblica non carica
su di sé i disavanzi, la cui copertura é un problema del sistema .nel suo complesso. Per questo nel settore pubblico c’¢,
di solito, un certo rilassamento, che dipendera poi anche dal costume in uso in quel paese.

Un cambiamento notevole di scenario ¢, invece, possibile almeno teoricamente nel socialismo di mercato: nel sen-
so che le strutture produttive pubbliche possono “vivere” se, di norma, traggono le fonti finanziarie dal mercato (ossia
dalla vendita del prodotto) e, solo eccezionalmente dal bilancio pubblico; e nel senso che anche la remunerazione dei
fattori produttivi (capitale e lavoro) ¢ differenziato a seconda del rapporto col mercato.

c¢) Disavanz di bilancio e debito pubblico. La tassazione ¢ spesso insufficiente a finanziare la spesa pubblica, in-
gente per sua natura nei paesi collettivisti. In queste condizioni, se non c'¢ un recupero di efficienza del sistema fiscale,
il debito pubblico e la fabbricazione di carta moneta divengono gli strumenti "apparenti”, piu facili al momento, ma con
problemi colossali, via via in accumulazione, per le future generazioni, perche sono la porta della grande inflazione.

NOTA. I grandi sistemi indicati (sistema capitalista, collettivista, ecc.) non esistono allo stato puro, sono schemi
logici. E’ difficile ottenere democraticamente la rinuncia alla proprieta privata. Tutti i sistemi attuali hanno il partito u-
nico e la “nomenclatura” di Stato (vedi Carlo Magno). Nella realta tutti i sistemi sono sistemi misti. In essi, lo strumenti
di base ¢ la programmazione indicativa.

Essa consiste nel fare, da parte dello Stato, un programma pluriennale nel quale sono indicati gli obiettivi
prioritari (cadenzati nel tempo) € le risorse necessarie.

Dentro il programma, vengono separati il settore produttivo pubblico e il settore produttivo privato, con i rispetti-
vi obiettivi assegnati, e tuttavia con una distinzione:

a) per il settore pubblico, gli obiettivi (con relativa assegnazione di risorse) sono obbligatori e rientrano,
quindi, nel regime della pianificazione pubblica in senso stretto;
b) per il settore privato gli obiettivi sono “indicativi”. Tuttavia lo Stato predispone tutta una serie di strumenti

incentivanti: fiscali, monetari, amministrativi. Es., se un’impresa privata va a collocarsi nel Mezzogiorno (area depres-
sa) avra lo sgravio dalle imposte sul reddito per 10 anni.

Nei Paesi industrializzati europei i due “grandi sistemi” sono presenti intorno al fifty fifty, rispettivamente, di pub-
blico e privato. Anche in Italia si ¢ intorno a 55% di pubblico, dopo aver rasentato il 60% negli ultimi 20 anni. Negli
Stati Uniti e nel Giappone si ¢ intorno al 30% pubblico e 70% di privato.

Nei sistemi al 30% di pubblico i compiti svolti direttamente dallo Stato sono, di solito: a) svolgere le funzioni pub-
bliche fondamentali (giustizia, difesa esterna, pubblica sicurezza, grandi infrastrutture, moneta legale). b) fare la pro-
grammazione indicativa dei grandi obiettivi nazionali (occupazione, stabilita dei prezzi, pareggio della bilancia dei pa-
gamenti internazionali, riequilibrio aree depresse, ecc.) e disporre gli incentivi al settore privato percheé converga nella
realizzazione degli obiettivi.

Nei sistemi al fifty fifty, i compiti diretti dello Stato sono, di solito, in aggiunta a quelli sub a) e sub b): ¢) realizza-
re le produzioni e servizi strategici (energia, grandi banche, metalli di base per il sistema industriale, previdenza, sanita,
scuola).
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CAPITOLO 2
DEFINIZIONI, STRUMENTI DI ANALISI

1. CAMPO DI RICERCA DELLA SCIENZA ECONOMICA

Il campo di ricerca della scienza economica riguarda le leggi o uniformita di comportamento dell’uomo per il sod-
disfacimento dei suoi bisogni, avendo delle risorse scarse. Detto in negativo, si ha che tutto cio che riguarda il soddi-
sfacimento dei bisogni senza limitazione delle risorse non pone problemi di economia ma, ad esempio, tecnici. Es.: il
bisogno di luce, giacché ¢ soddisfatto dal sole senza limiti, non pone un problema di economia. Dunque, i problema e-
conomico nasce quando c¢’¢ una scarsita delle risorse rispetto ai bisogni, per cui sorgono problemi di allocazione, cioé
di selezione, tra gli usi alternativi tutti validi tecnicamente, di quello che richiede meno risorse.

Le risorse economiche, o input, sono date o producibili e di solito sono classificate in tre categorie: la terra (risor-
se naturali), il capitale tecnico (risorse prodotte dall’uomo), il lavoro (risorse umane fisiche e intellettuali). I bisogni
umani sono illimitati perché, soddisfattone uno, ne sorge subito un altro.

Il concetto di “scarsita” ¢ relativo, cio¢ definisce qualcosa (la scarsitd) rispetto a qualche altra cosa (i bisogni).
Stante la relativita del concetto di scarsita, ne segue che qualcosa, che non ¢ richiesto, ¢ economicamente abbondante,
anche se, oggettivamente, ce ne fosse poco: questo perché la scarsita ¢ relativa al bisogno dell’’uomo, di quel qualcosa.

L'utilitd: i beni sono utili in quanto soddisfano dei bisogni.

L’utilita ¢ anch’essa una proprieta soggettiva dei beni, ¢ un qualcosa che I’'uomo attribuisce ai beni economici, da-
te certe loro caratteristiche oggettive. Ad esempio, ai due pezzi di gesso usati dall’insegnante ¢ richiesto di aver la pro-
prieta di scrivere sulla lavagna, altrimenti non li si desidererebbe (questa ¢ la caratteristica obiettiva). Per uno stesso be-
ne l'utilita puod essere assai variabile, giacché in diverse situazioni una persona gli attribuisce diverse utilita, ed altre
persone gli attribuiscono utilita ancora diverse. L’utilita dei beni &, per I’economista, un dato; cio¢ 1’economista studia
come 1’uomo soddisfa i propri bisogni, date certe valutazioni di utilita da lui attribuite ai beni economici. L’economista
non puo entrare nel giudizio sulla utilita: ognuno giudica I’utilita come vuole. Questa ipotesi ¢ propria dei problemi e-
conomici individualistici.

In una impostazione di prima approssimazione si ipotizza, per l'economia di mercato, che il consumatore sia per-
fettamente informato ¢ abbia, quindi, anche piena liberta di scelta. L’ipotesi estrema (di piena informazione) ¢ stata, da
sempre, irreale, finche (da ultimo) ¢ subentrata la nuova tecnologia dell’informazione, che permette a tutte le persone di
acquisire informazioni su “qualsiasi” cosa, come la composizione dei prodotti, la loro localizzazione, i loro prezzi. Ma ¢
anche possibile che ’utente sia distratto, oppure si sbagli nel considerare utile cio che gli ¢ dannoso. Un problema di
grande rilievo pubblico ¢ realizzare le condizioni migliori perché 1’utente abbia la corretta informazione circa i caratteri
fisici dei beni economici, prima dell’uso.

Fino a quale punto un’interferenza pubblica puod obbligare 1’utente ad informarsi, ossia compatibilmente con le li-
berta individuali? Un primo approccio ¢ 1’obbligo, per legge, a tutti i produttori di applicare date normative ai processi
produttivi e alla qualita dei prodotti, e di sottoporsi a dati controlli di qualita. Infine, della loro effettuazione dovra po-
tersi constatare mediante un dato marchio, apposto in modo ben visibile sul prodotto. Ad es., per i farmaci la legge ri-
chiede che nel contenitore sia scritta la loro composizione chimica Cio impedira al produttore di avere un potere di con-
vinzione sul consumatore, in eccesso a quanto permesso dalle leggi (¢ il problema delle asimmetrie informative). (Ri-
cordo il vecchio “dolus bonus”, permesso dalle antiche leggi, secondo cui, se il venditore diceva bene del suo prodotto,
lo si tollerava, anche perche, lui stesso (forse), ne ignorava tutti gli effetti sulla salute altrui.

Per i problemi di benessere collettivo, vi ¢ anche un filone di pensiero che ritiene giustificata la valutazione, da
parte di terzi (es. il governo), dell’importanza dei beni economici per i vari gruppi sociali. La necessita di confronti o-
mogenei €, comunque, inevitabile per decidere politiche di redistribuzione del reddito tra le classi sociali.
L’applicazione di meccanismi di votazione, a larga maggioranza, ¢ un modo di approssimarsi alla soluzione rigorosa
del problema dell'omogeneizzazione stessa.

Nella parte dedicata all'economia pubblica subentrano aspetti pit complessi, quali la necessita di prendere deci-
sioni fondate sul consenso collettivo e vincolanti per "tutti", per cui diviene metodologicamente necessario discutere e
confrontare i giudizi di valore individuali. Consegue che l'informazione ¢, qui, esplicitamente un elemento del processo
decisionale. In casi particolari ¢, invece, possibile risolvere il problema oggettivamente, e precisamente quando € possi-
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bile avvantaggiare qualcuno, danneggiando un altro, che pero viene indennizzato (principio di compensazione). Ad es.
faccio passare una nuova strada pubblica al posto di una casa, che viene demolita, ma il proprietario riceve il prezzo
della casa.

2. | BENI ECONOMICI: CARATTERI COMUNI E TIPOLOGIE

Caratteri comuni a tutti i beni economici sono:
a) Scarsita;
b) Utilita;
c) Disponibilita (o accessibilita).

Affinché un bene sia un bene economico deve avere questi tre caratteri. Dei primi due gia si ¢ detto. Riguardo al
terzo punto, i beni economici devono essere accessibili! Es. una montagna d’oro su Marte non ¢ disponibile.

Vediamo, fra i beni economici, alcune tipologie e definizioni.

Privati: sono i beni con costo marginale positivo e ad uso esclusivo individuale. Pertanto sono vendibili a un prez-
Z0;

Pubblici: sono i beni a costo marginale zero nel senso che, una volta prodotti per qualcuno in una certa quantita,
l'aggiungere un utente non costa nulla. Pertanto ¢ desiderabile che essi siano fruiti dal maggior numero possibile di per-
sone. Essi, inoltre, sono ad uso in comune (ossia 1'applicazione del principio di esclusione, mediante un prezzo che al-
lontani chi non voglia pagarli ¢ impossibile o troppo costosa: es: difesa militare, illuminazione pubblica). Pertanto non
sono vendibili a un prezzo.

Cio spiega perché i beni privati sono oggetto di produzione da parte delle imprese che operano sul mercato, men-
tre 1 beni pubblici possono essere prodotti solo da Enti Pubblici. Infatti i beni pubblici, come tutti i beni, hanno un costo
ma, non essendo vendibili a un prezzo di mercato, non possono dar luogo all’incasso di un ricavo, da parte di chi li ven-
de, in modo da coprire i costi. Per coprire i costi occorre, pertanto, uno strumento sostitutivo dei prezzi del mercato: ¢ la
tassazione. Per la stessa ragione la decisione delle necessita di produzione dev’essere presa col meccanismo delle vota-
zioni.

Tra i1 due casi estremi di bene pubblico e di bene privato vi ¢, poi, la vasta categoria dei beni pubblici “impuri”,
ossia che partecipano dei caratteri di entrambi. Esempio tipico ¢ la scuola che ¢ “privata” in quanto arreca un beneficio
“esclusivo” ai singoli cittadini che vanno a scuola, ed ¢ “pubblica” in quanto arreca un beneficio indivisibile a tutta la
societa civile grazie all’elevazione generale del livello culturale, professionale, educativo, ecc. e della capacita di co-
municazione dei cittadini tra loro, cosicché viene chiesta ai singoli utenti una “tassa” (ossia un prezzo inferiore al costo
medio, in base a libera domanda), ed alla societa civile delle imposte per ripianare il costo rimasto scoperto. Una parti-
colare categoria di beni pubblici sono i beni di “merito sociale”. Essi sono beni privati o pubblici impuri il cui uso da
parte di tutti i cittadini € ritenuto desiderabile in una “prefissata misura” (né pit né meno). Esempi tipici sono la “prima
casa”, la scuola dell’obbligo. In questi casi, qualora il cittadino non richieda tali beni perché non li apprezza (¢ il caso di
un ignorante che tanto meno apprezza la scuola in ragione della sua stessa ignoranza), lo Stato dovrebbe, per cosi dire,
obbligarvelo o incentivarlo (ad es., con un premio).

Nota. Ricerca e Sviluppo (R&S). Un caso particolare di bene intermedio ¢ la R&S. Essa ha natura di "quasi bene pub-
blico". Ricordiamo che un bene pubblico ha due requisiti specifici:
a) ha costo marginale "zero"(ossia una volta prodotto per qualcuno, esso ¢ godibile da altri senza costi aggiuntivi),
e pertanto ¢ desiderabile che esso sia fruito dal numero piu vasto possibile di persone;
b) l'applicazione del principio di esclusione ¢ impossibile o troppo costosa.
La R&S ha la proprieta a), ma non sempre la b). Il motivo ¢ che essa ¢ producibile da privati e i risultati della ri-
cerca sono appropriabili, cosi da rendere anche possibile che essi siano venduti ad un prezzo.
D'altra parte, se fosse impedita tale appropriazione, e anzi si imponesse che i risultati della R&S fossero distribuiti
gratuitamente, essa non sarebbe prodotta da privati. (La relativa problematica ¢ spiegata nel cap. 12, par. 6).

materiali:: sono cose e servizi di cose che soddisfano bisogni;
servizi dell’ uomo: sono le prestazioni dell'uomo, per bisogni suoi e di altri uomini.

I paesi sottosviluppati hanno molte risorse materiali ma poche risorse umane tecnicamente (es. quadri dirigenti;
ingegneri): questo spiega in parte il sottosviluppo.

durevoli: possono essere utilizzati ripetutamente;
non durevoli: si consumano con un solo uso.

beni finali: per 1'uso, non necessitano di ulteriori trasformazioni;
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beni non finali: per I’uso, hanno bisogno di trasformazioni.

Ad es. capitale tecnico, generi alimentari, sono utilizzabili cosi come sono e quindi sono beni finali. Le materie
prime sono, invece, beni non finali. In ogni caso vale come criterio la destinazione voluta dall’'uomo: ad es. la mela che
va in tavola da pranzo ¢ un bene finale; la mela che va alla distilleria ¢ un bene non finale.

complementari: un bene ¢ complementare ad un altro se € tanto piu utile in quanto € collegato all’altro; ad es. au-
tomobile e benzina, zucchero e caffe, ecc. Dunque sono complementari beni che si integrano ai fini della loro utilizza-
zione;

succedanei: sono beni che si escludono a vicenda; ad es. per il riscaldamento il gasolio ¢ succedaneo al metano (o
uso 1’uno o uso ’altro);

indipendenti: sono beni che non hanno legami, tra loro, per I’uso.
beni strumentali o capitali: servono per realizzare una produzione (macchinari, impianti, capitale tecnico);

beni di consumo: vengono utilizzati dagli individui per il loro sostentamento.

3. IL PRINCIPIO ECONOMICO E L’ ANDAMENTO DELLA FUNZIONE DI UTILITA

A fronte della scarsita si pongono problemi di allocazione. Cid conduce al principio economico che dice come de-
ve essere fatta I’allocazione: “fra i modi alternativi di impiego dei vari beni per soddisfare i nostri bisogni, la quantita di
risorse usata deve essere un minimo”. Quindi c¢’¢ una funzione da minimizzare: 1’utilita ¢ funzione delle quantita dei va-
ri beni, ma siamo in condizioni di limitatezza di risorse e quindi avremo un minimo vincolato.

Altra enunciazione del principio: “data una disponibilita di risorse occorre massimizzare 1’utilita”: in questo caso
abbiamo un massimo vincolato.

Osservazione: per 1’edonista-consumatore la grandezza da massimizzare ¢ 1’utilitd. Dato un reddito (entrate) limitato,
esso dev’essere ripartito fra vari beni (frutta, carne, ecc.) che hanno certi prezzi. Il principio dice che: “date delle
risorse limitate, cio¢ dato un bilancio da rispettare, esso viene usato in modo da massimizzarne 1’utilita”. Per
l'impresa la grandezza da massimizzare si pud esprimere oggettivamente (in luogo dell’utilita che ¢ una gran-
dezza soggettiva). Essa ¢ il profitto. Allora il principio puo essere detto anche cosi: “date delle risorse disponibili
per la produzione, e da impiegare fra diverse alternative tecniche, occorre scegliere quella che massimizza il pro-
fitto.

L’utilita ¢ una variabile che ha, pero, certi caratteri che pur soggettivi si ritrovano sempre: sono le ‘“leggi
dell’utilita”.
L’utilita dei beni economici dipende dalla quantita dei vari beni economici. Come funzione la esprimiamo cosi:

U=U(x,y,..,2)
ove U ¢ l'utilita e x,y,...,z sono le quantita dei vari beni.
Utilita marginale: ¢ la derivata parziale di U rispetto a una delle quantita x, y,...,z.

Generalmente 1’utilitd marginale ha andamento decrescente: cio significa che all’aumentare dell’impiego di un be-
ne economico 1’utilitd di ciascuna unita aggiuntiva decresce. Il motivo € che si va verso la saturazione del bisogno
(nell’esempio che segue la saturazione si ha per x = 3,5). L’utilita marginale puo diventare poi anche negativa e signifi-
care che un aumento dell’'uso del bene “fa male” anziché “far bene”. In termini di utilita totale U cresce (fino ad
x = 3,5) poi decresce. Il legame fra U e dU/dx ¢ evidente:

- I’utilita totale della prima unita (x = /) coincide con 1’utilitd marginale della prima unita.

- I'utilita totale di due unita (x = 2) ¢ la somma delle utilita della prima e della seconda unita. Quindi I’utilita totale
¢ la somma delle utilita marginali precedenti.

At fini applicativi consideriamo la funzione di utilita totale U = U(x) del bene x e il cui andamento studiamo nel
campo dei valori discreti (in questo caso, per variazioni unitarie di x). Allora, posto Ax; = / I’i-esimo segmento in cui
suddividiamo 1’asse delle ascisse, 1’utilitd marginale corrispondente a questo segmento ¢:
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AU.
%Axi = AU, .

1

Per calcolare quest’ultima possiamo seguire due vie: a) la prima ¢ fare la differenza tra le utilita totali corrispon-
denti ai valori “i”” e “i — I” della x; b) la seconda ¢ calcolare I’integrale della funzione di utilita marginale nell’intervallo
tra “i— 17 e “1” ove “i” = 1,2,...,n ¢ I'ultima unita di x di cui si cerca I’utilita.

Esempio. Nel grafico / sia U = —x? + 6 x, e quindi U’ = —2x + 6.
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Grafico 1

La corrispondenza tra 1’utilitd marginale calcolata nel primo modo e quella nel secondo modo ¢ che nel grafico di
sinistra si ha un segmento, in quello di destra un’area.

4. |L CONSUMO E LA PRODUZIONE

Abbiamo enunciato il principio economico cosi: “date le risorse scarse, massimizzare 1’utilita traibile”; oppure:
“per un prefissato obiettivo di utilita o di produzione, minimizzare le risorse da impiegare”. Quindi le risorse scarse im-
piegabili in modi alternativi pongono un problema di scelta dell’alternativa che da maggiore utilita. Si tratta di massi-
mizzare (o di minimizzare) una funzione.

Come si realizza questo principio? Attraverso dei processi economici reali ¢ monetari.

I processi economici reali hanno per oggetto beni e servizi. “Reale” deriva dal latino res, i processi economici rea-
li riguardano i beni economici, non la moneta (la moneta ¢ uno strumento per i processi economici monetari). I processi
economici monetari hanno per oggetto la moneta: ad esempio, quanta moneta risparmiare e depositare in banca. I pro-
cessi economici reali sono il consumo e la produzione. Questi due processi sono collegati: si produce per consumare. Si
consuma cio0 che gia esiste (i beni finali) o si produce qualcosa in modo che esista e allo stadio di finale si possa usare.

Il processo economico di consumo consiste nei meccanismi di utilizzazione diretta delle risorse, per fini di sosten-
tamento. Questo concetto sara ripreso in seguito.

1l processo di produzione ¢, invece, un processo di trasformazione dei beni ai fini della successiva utilizzazione.

5. |L PROCESSO DI PRODUZIONE

Il processo di produzione consiste nella trasformazione di beni economici in altri beni economici, da parte dei faz-
tori della produzione, al fine di accrescerne 1’utilita. L’aumento dell’utilita si ha trasformando le risorse abbondanti in
risorse scarse.

Vediamo il motivo di cio: le risorse abbondanti hanno un’utilitd marginale bassa, mentre 1 beni scarsi hanno
un’utilita marginale alta, per cui accade quanto segue.

Consideriamo il grafico 2 che viene qui di seguito.

Supponiamo che del bene Y siano disponibili 3 unita (bene abbondante) e del bene X siano disponibili 1 unita (be-
ne scarso). Se posso trasformare delle unita di Y in unita di X ho un accrescimento del benessere (del trasformatore) e
cio fino al punto in cui sono eguali le rispettive utilita marginali! Nel nostro caso, ho convenienza a trasformare “una”
unita di Y in “una” unita di X (posto che il tasso di trasformazione sia di 1:1). Infatti, in corrispondenza ai due punti D
le utilita marginali dei due beni divengono uguali. Perdo I’area di destra e guadagno quella di sinistra.

Questo ¢ detto in termini molto generali, ma oggettivamente come si fa a fare il calcolo, se conviene la trasforma-
zione di Y in X? Ricordiamo che /e utilita non sono misurabili, sono degli apprezzamenti.

Dungque una valutazione del tipo precedente la potrebbe fare un contadino che ha un terreno che produce per i bi-
sogni della famiglia e dunque sa 1’utilita delle risorse impiegate sul terreno e del raccolto che puo ottenere. Pero nel
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mondo economico attuale, in cui chi produce non ¢ chi consuma (produce I’impresa e le famiglie consumano),
I’enunciazione del principio precedentemente fatto ha carattere molto generale, ma in concreto lo si vede dal prezzo.
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Grafico 2

1l prezzo, come abbiamo visto, dipende dall utilita marginale: se il bene Y ha utilita marginale bassa, avra anche

un prezzo basso (poniamo /00 ML) rispetto a quello (poniamo 800 ML) del bene Y che ha utilita marginale piu alta.

Se, tecniche permettendo, trasformo un’unita di Y in una unitda di X, la creazione di valore ¢ (800 —

100) ML = 700 ML. Ho cioé creato 700 ML di valore, che si dice il valore aggiunto; il valore aggiunto ¢ I’aumento di
valore dei beni conseguente al processo di trasformazione.

Se trasformiamo certe materie prime in altri prodotti finiti, la differenza fra il valore del prodotto ottenuto e quello

delle materie prime ¢ il valore aggiunto o prodotto lordo. Nel Grafico 2, si ipotizza che un produttore possegga 3 unita
di Y e 2 di X. Dunque, se riesce a trasformare delle unita di Y in unita di X, il suo benessere aumentera.

Conclusione: il processo di produzione consiste, in termini generali, in una creazione di utilita, e in termini oggettivi

1)
2)
3)
4)
5

1

2)

in una creazione di valore aggiunto.

TIPI DI PROCESSI DI PRODUZIONE. CAPITALIZZAZIONE

Esistono quattro casistiche di base dei processi di produzione:
trasformazione materiale dei beni economici;

trasformazione nel tempo;

trasformazione nello spazio,

trasformazione mediante lo scambio.

trasformazione mediante I’ informazione

La trasformazione materiale ¢ una trasformazione fisico-chimica (il bene che ha certi caratteri chimico fisici ne
assume altri); ad esempio ferro grezzo in ferro laminato.

La trasformazione nel tempo ¢ il rinvio dell’uso di un certo bene a un tempo successivo. Es.: ho un bene disponi-
bile in un certo momento e lo accantono: ¢ la politica del magazzino, cio¢ ci sono delle produzioni che non sono
immesse sul mercato ma vanno a creare una scorta nel magazzino; oppure ci sono delle materie prime che sono
state acquistate in eccedenza rispetto al fabbisogno corrente. Dove sta, nel primo caso, la produzione se ¢ una
semplice posticipazione dell’immissione sul mercato? Il fatto ¢ che nel momento in cui il bene ¢ prodotto esso &
abbondante, cio¢ sul mercato ce n’¢ in abbondanza e quindi ha utilita marginale bassa e prezzo basso. Rinviando
I’immissione sul mercato nel momento in cui ¢’¢ carenza del bene, esso avra un prezzo maggiore. Questa ¢ una
creazione di utilita perché il bene economico nel momento in cui ¢ abbondante ha bassa utilita marginale mentre
nel momento in cui ¢ scarso, ha utilita marginale elevata.

Nota: dietro a un processo speculativo ¢’¢ un soddisfacimento di un benessere collettivo. Colui che accantona la merce

in magazzino lo fa per avere un profitto maggiore (movente speculativo); pero realizzando il movente speculati-
vo si soddisfa un bisogno collettivo perché si crea un’utilita: nel momento in cui il bene ¢ abbondante ¢ poco
utile e viene immesso in un momento in cui ¢ piu utile.
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Si pensi al caso dell’agricoltura in cui non c’¢ continuita nella produzione dei prodotti (la produzione di un pro-

dotto agricolo di solito matura solo in un mese all’anno). Allora la sovrapproduzione viene immagazzinata e immessa
sul mercato vari mesi dopo il periodo di raccolta.

Dunque anche la trasformazione nel tempo ¢ un processo di produzione perché crea utilita da un punto di vista

collettivo pur se mosso da intenti speculativi.

3

4)

5)

La trasformazione nello spazio ¢ il trasporto: anche il trasporto € un processo di produzione, ma dove sta la pro-
duzione? Oggi, il trasporto tradizionale va accomunato alle telecomunicazioni, che sono il trasporto della notizia
per mezzo dell'elettronica.

Nel trasporto dei beni e servizi da un luogo ad un altro ¢’¢ una creazione di utilita perché il bene ¢ abbondante nel
luogo di produzione (quindi ha utilitd marginale bassa e prezzo basso), mentre nei luoghi dove non € prodotto &
scarso (quindi ha utilitd marginale maggiore e un prezzo maggiore).

Allora il trasporto di merci da un luogo a un altro crea utilita ed ¢, quindi, un processo di produzione che consiste
nella creazione di un valore aggiunto pari alla differenza tra il prezzo nel luogo d’arrivo e il prezzo nel luogo di
partenza, maggiorato del costo unitario medio di trasporto.

La trasformazione mediante lo “scambio” ¢ il commercio.

1l commercio ¢ lo scambio di merci fra i vari individui; anch’esso ¢ un processo di produzione ed ¢ assai rilevante
ai fini del benessere collettivo.

Ad esempio la partecipazione dell’Italia al Mercato Comune Europeo (il trattato di adesione fu firmato nel 1957)
ha realizzato un ambito commerciale molto pit ampio di quello nazionale ed ¢ stato un grosso fattore di benessere
per il Paese, sia per sé stesso sia per il traino che esso ha esercitato sugli altri settori produttivi (agricoltura, indu-
stria e altro terziario).

Perché il commercio € un processo di produzione?

Ognuno di noi ha delle risorse in misura diversa; le varie localita sono, alcune idonee a certe produzioni, ed altre
idonee ad altre produzioni. Percio alcuni prodotti sono abbondanti in una certa zona ed altri sono abbondanti in
un’altra zona. Se c’¢ la separazione fra le localita e quindi fra le persone, ognuno deve produrre un po’ di tutto di
cui ha bisogno (anche quello che non ¢ totalmente capace di produrre, ma necessario).

Con il commercio, dato che io ho un certo prodotto A in abbondanza mentre un’altra persona ha un prodotto B in
abbondanza, avviene lo scambio del sovrappin. Di quello che ho, tengo il mio fabbisogno e do il sovrappiu
all’altra persona la quale a sua volta mi dara il suo sovrappiu. Infatti il mio sovrappiu ha un’utilita marginale mol-
to bassa (perché ho gia soddisfatto il mio bisogno del bene A); per I’altra persona invece il prodotto A ha
un’utilita marginale molto alta (perché il prodotto A non lo possiede). La stessa cosa, all’inverso, vale per il pro-
dotto B che ha I’altra persona e che io non ho. Attraverso lo scambio del sovrappiu ¢’¢ una creazione di utilita ¢ di
benessere. In termini marginali, il presupposto teorico per lo scambio nasce al momento stesso in cui la piu pic-
cola unita del bene che ho ha un’utilitd marginale piu bassa della piu piccola unita dell’altro bene che posso otte-
nere in cambio, ad un dato tasso di scambio.

Trasformazione mediante 1’“informazione". Tradizionalmente essa ¢ il marketing e la pubblicita, e consiste
nell’accrescere 1’apprezzamento dei prodotti, da parte gli utenti, prima, cercando di conoscerne i gusti differenzia-
tamente per categorie di utenti e, poi, mettendoli a conoscenza delle specificita dei prodotti, compreso il farlo per
il pubblico piu ampio possibile. 1l marketing ¢ lo studio sistematico dei gusti del mercato, mediante le tec-
niche statistiche.

La pubblicita serve a far conoscere il prodotto ai segmenti di mercato, individuati come i potenziali consumatori e
particolarmente a fornire al consumatore le opportunita di scelta che prima non aveva.

Queste forme di produzione sono applicate da tempo, nel presupposto (di teoria pura) che il consu-
matore sia perfettamente informato, gia come sua dote originaria, e irreale per cui diviene vantaggioso, per il
produttore, prendere ['iniziativa di informarlo.(mediante le tecniche del marketing e della pubblicita).

Oggi, tuttavia, sono subentrati degli strumenti di informazione diretta (da parte dello stesso utente)
molto potenti, rispetto al passato. Basti ricordare INTERNET, e la televisione interattiva, che permettono di dare
l’informazione, e di ricevere l’informazione in forma interattiva (ossia, su precisa domanda di quest’ultimo), in
tempo reale e planetario.

Grazie a queste forme nuove dell’informazione, ¢ venuto a giustificarsi uno specifico ramo

dell’economia, denominata * economia della conoscenza” .
Abbiamo, poi, anche accennato, all’inizio del capitale, al fatto che, oggi, la mano pubblica, aggiuntivamente, si
preoccupa del modo di dare informazione, in particolare allo scopo di eliminare le “asimmetrie informative” (¢ il
caso di due scambisti, di cui uno conosce meglio dell’altro le caratteristiche dei prodotti, tra loro scambiati). Vale
dire, la legge interviene ad “obbligare” il produttore a fornire all’utente I’informazione circa la composizione dei
prodotti, la loro provenienza, i loro prezzi, ed farne constare, spesso, mediante apposita etichetta sul prodotto.
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Nell’ambito dei processi di trasformazione materiale consideriamo il processo di capitalizzazione che ¢ un tipico
processo di produzione.

11 processo di capitalizzazione ¢ il processo di creazione del capitale tecnico (la tecnologia).

Si definisce capitalizzazione la trasformazione del lavoro in beni materiali strumentali. Questo per moltiplicare la
produzione, per aumentare le possibilita di accrescimento dell’utilita delle risorse.

In una societa originaria, in cui esistono solo I’'uomo e la terra, si assume che la produzione di beni strumentali
consista unicamente in trasformazione dell’intelligenza e del lavoro umano: ossia la capitalizzazione ¢ lavoro “cristal-
lizzato”.

Esempio: in molti testi di lingua inglese si usa raccontare (traendo da un famoso romanzo) che Robinson Cruso¢ nau-

fragd su un’isola e per vivere doveva procurarsi pesci e selvaggina con le proprie braccia e gambe, cio¢ con le
sue proprie risorse naturali. Poi Robinson penso: “Se creo una rete potrei prendere molto piu pesce e se costrui-
sco un arco con frecce sarebbe piu facile catturare selvaggina”. L’arco e la rete sono capitale tecnico ¢ sono
strumenti che servono per moltiplicare la possibilita di produzione: piu alta ¢ la tecnologia, piu alta ¢ la produ-
zione. Il presupposto della capitalizzazione ¢ il risparmio.
Ad es. Robinson nella prima fase si procurava il cibo con le mani; nel momento in cui deve fare I’arco e la rete
non poteva piu procurarsi il cibo (se costruisce la rete non va a procurarsi da mangiare), perd doveva pur man-
giare anche nel periodo in cui costruiva la rete. Il presupposto ¢ 1’accantonamento di pesce e selvaggina (rispar-
mio) per il tempo necessario a costruire la rete e 1’arco.

Concludendo: 1a capitalizzazione ¢ la trasformazione del lavoro in beni strumentali e il suo presupposto ¢ il risparmio.

7. | GRANDI SETTORI PRODUTTIVI

E nella tradizione classificare le attivita produttive per “grandi settori”, identificati in base al grado di trasforma-
zione: agricoltura, industria, terziario.

Questi “grandi settori”, a loro volta, sono sotto-classificati in “settori” identificati per il tipo di produzione: es. in-
dustria farmaceutica, meccanica, ecc., che raggruppano 1’insieme delle imprese del corrispondente tipo di attivita. Per
questo, discorrendo genericamente di “industria” o “settore”, si intende 1’insieme delle imprese operanti in un dato set-
tore di produzione.

L’agricoltura (e che include anche la zootecnia, la pesca e la caccia) ¢ il settore primario, sia nel senso che ¢ stata
storicamente la prima attivita produttiva dell’uomo, sia nel senso che essa consiste nella trasformazione delle risorse na-
turali in derrate alimentari e materie prime, oggetto di successiva trasformazione della stessa agricoltura.

L’industria ¢ il setfore secondario, in quanto trasforma, per mezzo del capitale tecnico e del lavoro, le materie
prime fornite dall’agricoltura e le altre materie prime della natura e semilavorati, in semilavorati o in beni finali. Essa
comprende le industrie di trasformazione, le industrie edili e i lavori pubblici.

STRUTTURA DEI SETTORI PRODUTTIVI DELL’ITALIA - 2003
Valore Aggiunto Occupati Forze di Popolazione
lavoro

Agricoltura 2,5% 5,2%
Industria 30,6% 28,7%
Terziario privato 48,9% 40,6%
Terziario pubblico 18,0% 25,4%

TOTALE (unita) 22.054.000 | 24.150.000 | 57.478.000

IMPIEGHI DI ENERGIA DELL’ITALIA — 2003
(Milioni di tonnellate equivalenti-petrolio)

1998 2003
Combustibili solidi* 4,5 4,0
Gas naturale* 37,4 41,3
Petrolio* 65,8 68,7
Energierinnovabili (idroelettrico, solare, eolico, ...)*, 1,3 1,8
Energia elettrica 62,0%** 69,5%**

* al netto della parte trasformata in elettricita
**Di cui 9 importati e 10,4 per trasformazione di energie rinnovabili
**% Di cui 11,3 importati e 10,8 ottenuta da trasformazione di energie rinnovabili
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Nell’industria avanzata il capitale tecnico subentra massicciamente all’'uomo, ogni individuo svolge una piccolis-
sima parte, ¢ in modo ripetitivo, dell’attivita di trasformazione, ¢ la produzione ¢ ripetitiva dello stesso prototipo, per-
ché quello a cui si mira ¢ la grande quantita (con sacrificio per la qualita), come condizione per ridurre il costo medio
per unita di produzione. A sua volta anche I’agricoltura puo avere carattere industriale, quando con la meccanizzazione
delle attivita agricole e 1’uso sistematico dei fertilizzanti, la produzione per ettaro aumenta moltissimo, quasi a ricordare
la ripetitivitd meccanica dell’industria, ma a danno della qualita del prodotto.

L’artigianato ¢ anch’esso attivita secondaria di trasformazione di materie prime o semilavorati in semilavorati o
in beni finali. Essa ¢, tuttavia, svolta in proprio, o prevalentemente, da un individuo, in gran parte manualmente ¢ co-
munque con pochi beni strumentali, e in cui la qualita delle unita di produzione ¢ controllata dall’artigiano.

Cosi definito, I’artigianato rientra nell’industria: piu precisamente esso ¢, anche storicamente, la prima forma di
industrializzazione.

1l settore terziario comprende, residualmente, le "altre" attivita produttive: quali il commercio, il turismo, i serviz
(attivita bancaria e assicurativa, 'amministrazione privata e pubblica), e i trasporti. In tale ambito ¢’¢ il terziario avan-
zato che ¢ il terziario piu recente e innovativo, come i servizi dell’elettronica, le telecomunicazioni, la pubblicita, i ser-
vizi della meccanica di precisione, e che sono il frutto piu diretto della ricerca scientifica.

8. LADIVISIONE DEL LAVORO. PRINCIPIO DI SPECIALIZZAZIONE

Dal punto di vista dell'impresa, la divisione del lavoro significa il riparto delle funzioni produttive tra diverse per-
sone in base alla rispettiva maggior idoneita, relativa.

Distinguiamo le funzioni aziendali fondamentali, dalle sotto-funzioni.

Le funzioni fondamentali sono la proprieta e la gestione dell'azienda, il finanziamento, il lavoro.

Nel sistema mercantile (tipico ¢ quello dell'azienda agricola patriarcale, di tanti secoli fa) e poi nel sistema artigia-
nale primitivo, tutte tali funzioni si cumulavano nella stessa famiglia o persona. Poi, col subentrare del sistema capitali-
sta, tali funzioni sono state via via ripartite tra diverse persone. Nella grande societa per azioni i proprietari sono rara-
mente anche i gestori; i fornitori del capitale finanziario sono spesso migliaia di persone, suddivise a loro volta per di-
verso grado di rischio; i lavoratori sono ben distinti dai proprietari, dai gestori, dai finanziatori.

All'interno di ciascuna funzione ci sono, poi, le sotto-funzioni, con altrettante separazioni personali.

Consideriamo il processo di produzione, interno all'azienda. Esso, di solito, si compone di molte e diverse opera-
zioni. Facendole fare, per ogni unita di produzione, alla stessa persona o gruppo, occorre un certo tempo. Chiamiamo di
tipo artigianale siffatto modo.

Se, invece, il processo produttivo viene scisso nelle sue operazioni elementari, ed ognuna viene fatta fare ad una
rispettiva persona, e tuttavia, tutte tali persone sono tra loro coordinate e collegate, rispetto ad n disegno organico e uni-
tario, da un decisore centralizzata, i tempi necessari per produrre la stessa quantita di produzione(di cui al primo modo)
sono minori. Infatti, ogni persona impara a fare la rispettiva operazione in modo esperto, specializzato e rapido.

Una modalita organizzativa, che realizza questo criterio € la catena di montaggio, con la produzione in serie e che,
a parita di numero di persone impiegate, realizzare una produzione relativamente maggiore. Chiamiamo di tipo indu-
striale, siffatto modo.

E' probabile che nel modo industriale il capitale fisso, impiegato, sia relativamente molto di piu, rispetto al lavoro,
che in quello artigianale.

Collegato con la divisione del lavoro ¢ il concetto di decentramento, con possibili e diversi gradi di autonomia, ri-
spetto ad un insieme di ordini centralizzati da eseguire.

9. FASI ECICLI DI PRODUZIONE

Vediamo ora alcune definizioni riguardanti il processo di produzione. Un concetto importante ¢ quello di ciclo di
produzione.

Un processo di produzione avviene in diverse fasi di trasformazione. Ad es. il ferro grezzo viene estratto dalla mi-
niera (/¢ fase), dalla miniera ¢’€ una prima separazione (24 fase) di certe componenti, cid che rimane va poi in fonderia
(39 fase) per ottenere delle barre, ecc.

Un ciclo di produzione ¢ il complesso di successive fasi di trasformazione di uno o piu beni intermedi per ottenere
un dato prodotto, finale o non finale, in una data durata. Ad es., tornando all’esempio di piu sopra, se la barra di metallo
¢ il prodotto desiderato, il ciclo di produzione necessario ad ottenerla, ¢ composto di tre fasi di trasformazione.

I cicli possono essere verticali od orizzontali ed a cio corrisponde una diversa organizzazione della impresa. Vi
sono imprese che fanno tutto dalla A alla Z ( ad es. una grossa azienda che comprende tutto, dalla estrazione del mine-
rale al prodotto finito): le varie fasi sono organizzate verticalmente. Oppure i compiti di produzione della singola fase
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possono essere ripartiti fra diverse aziende che svolgono I’identica attivita: e quindi sono disposte orizzontalmente nei
rapporti rispettivi (ossia 1’una non fornisce prodotti all’altra, per la successiva trasformazione).

10. ORIZZONTE TEMPORALE

Abbiamo un orizzonte temporale dell ‘operatore, o finanziario, definito come il tempo, previsionale, massimo en-
tro il quale egli puo attendere il ritorno di cio che ha investito.

L’orizzonte temporale del capitale, o tecnico, ¢ definito il tempo fino al quale si protrae la vita utile di un capitale
tecnico e cio pud non coincidere con I’orizzonte temporale dell operatore. Ad es. posso avere fatto un investimento in
una macchina la cui vita utile ¢ di /0 anni: questo ¢ 1’orizzonte capitalistico. L’ orizzonte temporale dell’operatore po-
trebbe essere di 6 anni: entro 6 anni I’operatore vuole avere tutto il ritorno dell’investimento, anche se la macchina po-
tesse produrre per /0 anni. L’orizzonte temporale puo essere pit o meno lungo a seconda dei problemi personali: se
I’operatore ha 65 anni entro 5 anni vuol vedere i frutti dell’investimento (un giovane invece puo aspettare di piu).

Vi sono delle attivita che i privati non possono fare e che devono essere fatte solo da enti pubblici. Un orizzonte
temporale accettabile per un privato deve essere minore di 20 anni; 20 anni sono economicamente uguali ad infinito e
cio per varie ragioni:

—  necessita correnti;
— incertezza del futuro (ad es. domani potrebbe non esserci piu petrolio).

Quando si ¢ fatta I’autostrada del sole, nel mezzogiorno d’Italia c¢’era un problema di questo tipo: pensando di
coprire i costi in tempi accettabili per la generazione di allora (nel giro di 20 anni) I’autostrada non sarebbe stata fatta!
Essa ¢ stata fatta dallo Stato che, per definizione, ¢ un ente che non muore mai.

Dunque il problema dell’orizzonte temporale ¢ una questione soggettiva; perd, facendo delle classificazioni, certe
cose le possono fare i privati e certe altre non le possono fare per cui dovranno essere fatte dallo Stato (¢ il caso delle
grandi infrastrutture che hanno un ritorno assai prolungato nel tempo e redditivita esterna, diffusa).

Gli economisti distinguono, per 1’orizzonte capitalistico, un:
— orizzonte breve;
— orizzonte lungo;
— orizzonte lunghissimo.

L’orizzonte temporale breve puo essere ad es. di 2 anni, dipende. Ci sono dei processi di produzione che hanno un
ciclo di 6 mesi (I’informatica e ’elettronica si collocano in questi orizzonti). La lunghezza effettiva dipende da caso a
caso. Normalmente si definisce orizzonte breve il tempo in cui I’operatore economico fa delle scelte, dati certi impianti
gia esistenti. Cio significa che una impresa ha gia costruito gli impianti, ha gia le macchine e deve realizzare la produ-
zione. Una volta che ha comperato macchine ed impianti cosa puo fare per ottimizzare 1’uso dell’impianto data la va-
riabilita degli eventi? Puo giocare sui fattori variabili quali la mano d’opera generica (se ¢’¢ molta produzione acqui-
stera molta mano d’opera, se la produzione cala calera anche la mano d’opera).

Si dice che I’orizzonte ¢ breve quando I’impresa ragiona ad impianti esistenti ¢ quindi tale orizzonte si prolunghe-
ra finché esistono quegli impianti; quando quegli impianti sono esauriti del tutto I’orizzonte breve finisce. La lunghezza
effettiva dipende da caso a caso a seconda delle tecnologie.

L’orizzonte si definisce lungo quando le scelte avvengono considerando variabili tutti i fattori della produzione.

Nel momento in cui ad un ingegnere viene affidata la valutazione di un certo progetto, egli ha un orizzonte lungo
perché ¢ in condizioni di valutare tutte le alternative. Oppure quando sono esaurite le macchine che attualmente ho, da
quel momento comincera di nuovo 1’orizzonte lungo perché di nuovo potrd fare delle scelte “ad ampio spettro” (potrd
cambiare le macchine).

Distinguiamo anche fra periodo “lungo” e “lunghissimo”, perché si presuppone che le tecniche cambino solo su
tempi molto lunghi. Quando siamo nell’ambito della variabilita di tutti i fattori ma anche con possibilita di modifica
della tecnologia siamo nel lunghissimo periodo.

11. VALORE DEI BENI ECONOMICI. SAGGIO DI PREFERENZA NEL TEMPO, INTERESSE E SCONTO

I beni economici, anzitutto, hanno un prezzo, cio¢ un valore economico: da cosa deriva? Prendiamo, ad es.,
I’acqua e I’oro. Il valore dei beni economici dipende, in generale, dalla loro utilita: cid perd puo essere fuorviante!
L’acqua ¢ sicuramente piu utile dell’oro, pero ha un prezzo piu basso dell’oro! Perché? La ragione di cid € che I’acqua
¢ abbondante, rispetto ai bisogni, mentre 1’oro ¢ scarso rispetto ai bisogni di esso. L’acqua, essendo piu abbondante
dell’oro, ha una utilita marginale piu bassa; 1’oro invece ¢ scarso ed ha una utilita marginale piu alta. Cio spiega il valo-
re di questi beni economici.

I beni economici hanno prezzo positivo. I beni a prezzo zero si presumono beni “non economici”, ossia dei beni
liberi (non sono scarsi, rispetto ai bisogni).
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Anche i “beni pubblici” sono formalmente a “prezzo zero”, ma non nella sostanza, poiché postulano il pagamento
delle imposte, ed inoltre una regolamentazione della distribuzione dei servizi dei beni stessi con mezzi amministrativi.

In questa problematica del valore, il costo non ha alcuna rilevanza. Va, tuttavia, da sé che un bene non sara piu
prodotto in futuro se ha un costo maggiore del prezzo. In questo senso il costo e il prezzo sono legati. Difatti un prodot-
to con prezzo minore del costo non sarebbe piu prodotto, e quindi alla fine, venendo a scarseggiare, il prezzo dovra a-
deguarsi al costo.

Conclusione: il valore dei beni economici dipende dalla loro utilitd marginale.

Beni “non durevoli” e “beni durevoli”. 1l principio vale per tutti i beni. Tuttavia il meccanismo ¢ piu complesso a
seconda che si tratti di nei “non durevoli” e di beni “durevoli” . Per i beni non durevoli si trattera di guardare 1’utilita
marginale delle loro quantita fisiche.

Invece, quando si tratta di beni durevoli, anziché guardare alla quantita delle unita fisiche del bene, si devono con-
siderare le quantita di servizi di ciascuno di essi (servizi che si ripeteranno nel tempo, dato che il bene ¢ durevole). Tali
servizi avranno un prezzo in base all’utilita marginale di questi servizi.

Anche il capitale ¢ un bene durevole. Dove sta 1’utilita del capitale? Esso da piu servizi nelle successione delle
unita temporali. A loro volta i servizi resi in ciascuna unita temporale hanno una utilitd marginale. Consegue che essi
avranno un prezzo (ad es. I’affitto di una casa) che ne riflette I’utilitd marginale e che si ripete (poniamo per semplicita
che esso sia costante).

Nasce allora il problema: come calcolare il valore, oggi, di tutti i servizi del capitale nel tempo? Per saperlo occor-
re calcolare il valore attuale dei prezzi che dara. Tali prezzi dei servizi del capitale prendono il nome di reddito, o affit-
to, 0 canone.

Per esprimere il concetto di valore attuale occorre introdurre preliminarmente quello di “preferenza” economica
nel tempo. Un dato bene, disponibile oggi, ¢ preferito di solito al medesimo bene disponibile tra un anno. La percentua-
le di esso, disponibile tra un anno, a cui sono disposto a rinunciare pur di averlo subito, di definisce saggio di preferen-
za nel tempo.

Ma il prezzo ¢ una grandezza “monetaria” ed esso ¢ 1’unita di misura con la quale misuro il valore di “una” unita
di bene “non durevole” o “una” unita di servizio di “bene durevole”. Allora il saggio di preferenza ¢ la percentuale, di
quel prezzo, a cui sono disposto a rinunciare pur di avere subito una unita di quel bene o servizio di esso.

Proseguendo in via logica, e in termini monetari, alla fine troviamo il principio di equivalenza finanziaria. Infatti,
se & vero che oggi sono disposto a rinunciare a 10 € pur di avere subito “100 € disponibili” solo dopo un anno, ¢ anche
vero che 90 € subito sono finanziariamente equivalenti a 100 € tra un anno.

Esempio: consideriamo una casa. Il valore della casa ¢ il valore attuale dei redditi che la casa dara, cio¢ degli affitti che
la casa procurera. Analogamente il valore di un capitale ¢ il valore attuale degli introiti futuri (a saldo tra ricavi e
costi correnti), da esso derivanti: ossia, come vedremo, esso ¢ il valore attuale lordo dell’investimento (per lordo
intendendo, che da esso non ¢ stato detratto 1’investimento iniziale)

Come calcolare il “valore attuale” facciamo ancora un esempio. Ho in mano una cambiale di /00 € che scade fra
un anno (quindi € un reddito che avro fra un anno). Quanto vale oggi la cambiale? Il valore attuale della cambiale ¢ il
valore tra un anno, dedotto il tasso di sconto. Se, ad es. il tasso di sconto ¢ il 20% il valore attuale di “/00 € fra un an-
no” ¢ 80 €.

Consideriamo un’impresa: essa incassera dei redditi annualmente. Il capitale dell’impresa quanto vale? Esso ¢ il
valore attuale di questi redditi, per cui dai redditi occorre detrarre il tasso di sconto in modo da riportarli all’oggi. Con-
sideriamo I’ipotesi di un capitale che ha un reddito perpetuo di 7.000 €. Potrebbe essere una casa che per 20 anni (pe-
riodo questo che un economista ritiene “perpetuo”) da un reddito R = 1.000 €. Allora il valore della casa ¢:

posto n =, e i = 5%, il valore attuale della casa ¢ 20.000 €.

Conclusione: abbiamo visto il concetto di valore attuale che ¢ la somma di valori futuri, dopo aver da loro detratto
uno sconto che permette di riportare all’oggi quello che ci sard domani. Tale sconto riflette la preferen-
za temporale dei beni economici.

Tasso di sconto e tasso di interesse. Negli esempi fatti, abbiamo usato alternativamente il tasso di sconto e il tasso
di interesse, espressioni del saggio di preferenza temporale dei beni. In realta tra i due ¢’¢ una notevole differenza con-
cettuale e dal lato quantitativo esiste tra essi una relazione ed ¢ appunto questa che ne rende alternabile 1’uso.
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Lo sconto ¢ la remunerazione dovuta a qualcuno che anticipa al presente un valore futuro; invece 1’interesse ¢ la
remunerazione dovuta a qualcuno che rinuncia ad un valore presente per riaverlo in futuro. Nel capitolo 8 ritorneremo
su questi concetti.

Questo significa che in valore assoluto I’interesse e lo sconto sono uguali; invece sono diversi il tasso d’interesse e
il tasso di sconto perché essi sono, rispettivamente, da applicare a valori diversi. Vediamo in quali termini interesse e
sconto sono uguali.

Dato un capitale presente C,, al tempo zero, ed un capitale Cy, al tempo n, il tasso d’interesse annuo, per n = I, ¢:

i= Cn B Cr)
CO
Invece il tasso di sconto €:
d= Cn - Co
C}'l
E allora facile constatare che:

ossia interesse e sconto sono uguali.
Per questa stessa ragione esiste una relazione tra tasso d’interesse e tasso di sconto. Infatti, dato un capitale C,,, al
tasso d’interesse i, dopo 7 anni esso diviene:

C,=C,(1+i)"

Si trae che:
COZCn/(]+l)n

Analogamente, dato un capitale futuro Cy,, al tasso di sconto d si ha:
Co = Cy (1-d)"
Ne deriva che:
d=1-1/(1+i)

Pertanto, noto d, ¢ possibile calcolare i (e viceversa). In seguito vedremo che il tasso di sconto ¢ influenzato in
modo diretto dalla politica monetaria del governo e quindi spiegheremo come la sua determinazione trascina il livello
del tasso di interesse di mercato.

Distinguiamo, infine, tra interesse semplice e interesse composto. L'interesse semplice ¢ l'interesse calcolato mol-
tiplicando il tasso di interesse al capitale iniziale, impiegato in una data unita di tempo.

Passata tale unita di tempo, l'interesse semplice si aggiunge al capitale e diviene parte di esso. Se impiegato per
una successiva unita di tempo, tutto il capitale (capitale iniziale piun interesse precedentemente accumulato) frutta un
nuovo interesse semplice. Ebbene il tasso di interesse, applicato all'interesse maturato nell'unita di tempo precedente si
definisce interesse composto (ossia ¢ l'interesse sull'interesse).

Molti tassi di interesse. L’entita del tasso di interesse dipende dalle specifiche condizioni di domanda e offerta del
danaro, e quindi valgono le stesse leggi del mercato concorrenziale o di monopolio dei beni economici, di cui si dira
avanti. Ad es., nei rapporti tra cittadino e banche ci si avvicina al mercato di monopolio, perché le banche adottano de-
gli accordi di comune comportamento verso il pubblico (accordi, peraltro, incompatibili con il Trattato di Roma per il
Mercato Comune Europeo a tutela della concorrenza, e quindi in via di graduale abbandono negli Stati membri: si dira,
in seguito, della nuova legge bancaria italiana, in vigore dal gennaio 1994).

In ogni caso sono da tenere presenti alcuni fattori che valgono sempre nell’influenzare il livello dei tassi di inte-
resse: rischio e durata del prestito, costo fiscale (sul capitale e/o sugli interessi del capitale), costo delle operazioni am-
ministrative per ottenere il prestito e per il rimborso di esso.

In studi di prima impostazione come il nostro si suppongono di solito uguali a zero questi ultimi costi.

1l rischio consiste nella possibilita che il prestito non venga rimborsato alla scadenza (rischio di insolvenza). Per-
tanto, rispetto ad un prestito senza rischio (come 1’acquisto di titoli di Stato), un prestito a rischio (di uguale durata) do-
vra ricevere, aggiuntivamente, un premio per il rischio. Altrimenti il finanziatore preferisce il prestito senza rischio.
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Il tasso di interesse che compensi il rischio ¢ indicato dalle informazioni attingibili nei mercati propri dei singoli
tipi di finanziamento. Un'impresa, tuttavia, ha anche la propria storia particolare. Ad es., essa si ¢ resa conto che in spe-
cifici andamenti del ciclo economico generale, le insolvenze sono nell'ordine del 10% dei crediti concessi. Allora il tas-
so di interesse applicato alla clientela dovra essere grosso modo il tasso di interesse sicuro, maggiorato del tasso di in-
solvenza ( ossia il rapporto tra credito insoluto e credito che ¢ previsto onorato)

La durata ¢ il tempo complessivo entro il quale il prestito dev’essere rimborsato. Maggiore ¢ la durata del prestito,
minore ¢ il grado di liquidita del risparmiatore-finanziatore, ed inoltre ¢ minore la possibilita di far fronte ai propri bi-
sogni correnti. Pertanto, maggiore ¢ la durata e maggiore dev’essere il tasso di interesse (grafico 3).

La spiegazione ¢ che il tasso di inflazione si aggiunge al tasso di interesse reale, (ossia al tasso in moneta costante:
vedi paragrafo successivo): questo, perché il tasso nominale ¢ la somma dei due. Di norma il ragionamento sui tassi a
breve ¢ a lunga durata ¢ riferito ai tassi reali. I vari tassi, poi, pur essendo diversi tra loro in rapporto alle diverse circo-
stanze, sono tra loro legati. Ad es., una caduta del risparmio fa alzare il livello di tutti i tassi.

TASSI DI INTERESSE NOMINALI E REALI A LUNGO TERMINE
(punti percentuali)
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Segnaliamo, infine, che i tassi reali del denaro sono collegato col rendimento del capitale impiegato negli investi-
menti produttivi ( da distinguersi da quelli finanziari).

Conclusione: a) Una cosa ¢ prestare 100 € ad un investitore sicuro (mercato stabile, persona seria, prodotto non sogget-
to a fluttuazioni della domanda, ecc.) ed una cosa ¢ dare denaro ad un imprenditore sconosciuto, o che vende un
prodotto soggetto a oscillazioni nella domanda, ecc. Allora al finanziatore di un investimento che ¢ rischioso,
I’investitore dovra corrispondere un tasso di interesse maggiore, se vuole avere denaro. Se no, a parita di tasso di
interesse, dovendo scegliere fra investimenti diversamente rischiosi, scelgo quello meno rischioso. Percio, a se-
conda del rischio, il capitale dovra realizzare una remunerazione differente.

b) A seconda della durata, dovra esserci un tasso di interesse diverso. Infatti il futuro ¢ incerto e quindi si somma
al rischio. Infatti una cosa ¢ fare un prestito per un anno e una cosa ¢ fare un prestito per dieci anni, anche a pari-
ta di rischio perché fra un anno io so pitt 0 meno cosa sard, ma fra dieci anni quali saranno le mie necessita?
Come sara il mondo fra dieci anni? L’incertezza dovra essere allora compensata da un tasso di interesse piu alto.

Nota: Nel 1993 i tassi di interesse dei BOT a sei mesi erano piu alti di quelli a 5 anni. C’era di mezzo I’attesa di infla-
zione, e cio¢ la distinzione fra tassi di interesse reale ¢ monetario. Quindi se ¢’¢ I’attesa che fra 3 o 4 anni ci sara
una forte caduta dei prezzi, mi puo star bene anche un tasso del 6% per tre anni anziché del /0% per un anno. In
generale discorrendo tout-court di tasso di interesse ci si riferisce al tasso di interesse reale.

Non sempre ’offerta di denaro comporta solo un costo per 1’offerente. Questo, infatti, potrebbe avere delle diffi-
colta a conservare del danaro al sicuro. E il caso del danaro depositato in una banca. In questo senso, allora, I’onere del-
la conservazione grava sul banchiere e qualora il beneficio per la conservazione superi il costo di cui sopra (potrebbe
essere il caso dell’offerta di danaro in conto corrente, e che quindi non lascia molti margini di reimpiego del danaro per
la banca), I’offerente potrebbe essere richiesto di pagare, anziché di ricevere, un tasso di interesse.
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TASSI REALI A BREVE TERMINE
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Grafico 3

12. VALORE MONETARIO E VALORE REALE. |NDICE DEI PREZZI

In tempi come quelli odierni, in cui ¢’¢ una variazione continua del potere d’acquisto della moneta, se si facessero
dei confronti tra valori monetari nel tempo, tali confronti non sarebbero significativi. Infatti 7.000 € oggi sono diverse
da 7.000 € fra un anno se i prezzi saliranno del 6%: questo perché oggi con /.000 € posso comprare una certa cosa, ma
fra un anno non la potrod piu comprare con le stesse 7.000 €, ne serviranno /.060 €.

Un aumento prolungato e generalizzato dei prezzi si dice inflazione.

L’inflazione ¢ un fenomeno tipico dei paesi industrializzati; in Italia il tasso d’inflazione & attualmente 2003
nell’ordine del 2-3%.

Allora quando si fanno delle valutazioni economiche occorre verificare subito se si ragiona in termini di potere
d’acquisto costante della moneta, oppure se si fanno dei confronti in termini puramente monetari, nominalistici. Per po-
ter ragionare in termini reali ci sono dei meccanismi che permettono di ridurre le grandezze a unita omogenee. Quindi
“In termini monetari” significa: “in termini della moneta con cui si esprimono i valori correntemente”.

“In termini reali” si intende "in termini di cose" (in latino, "res" indica "cosa"), ossia s’intendono i valori a potere
d’acquisto costante della moneta (ossia a prezzi costanti). Es.: “in termini di cose concrete” vuol dire che, se due libri si
scambiano contro una matita, un libro vale mezza matita. Abbiamo quindi un confronto in termini di cose: si suppone
che la matita sia la stessa oggi e fra un anno.

LA GRANDE INFLAZIONE IN ITALIA NEL 1973-1984

25

20 4 . 187

15

10,6

10 HH H H

@
g

variazioni %
.
o
s

IS
=3

o w
696T /1 &
16T 3 &
5
5867
—
1867 =0 ¢
—
6867 e 2
2
1667 e 9
—
66T 1

€161
S.6T
L1161
6161
86T
€861

Esempio: nel ’92 ho percepito 50 ML di €, nel 93 ne ho percepiti 70. Nominalmente (cio¢ in termini puramente mone-
tari) il reddito € aumentato del 40%.
Se nel frattempo i prezzi sono saliti del 30%, di quanto ho aumentato realmente il mio reddito? In prima appros-
simazione ¢ aumentato del (40 — 30)% = 10%.

Indici dei prezzi. Come si trasformano i valori monetari in valori reali? Si utilizzano dei numeri indici pubblicati
dall’Istituto Nazionale di Statistica (che ¢ un istituto a carattere nazionale).

Vi sono numerosi indici e da impiegare a seconda del problema da risolvere. I principali sono: I’indice dei prezzi
ingrosso, dei prezzi al consumo (oggi di 626 merci), delle retribuzioni e della durata del lavoro, della produzione in-
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dustriale, del commercio internazionale, delle vendite del commercio al minuto, del fatturato e degli ordinativi, del co-
sto di costruzione di un fabbricato residenziale, dei corsi delle azioni e delle obbligazioni.

Degli indici piu particolari, soprattutto di interesse per gli ingegneri, sono pubblicati dalle Camere di Commercio
locali.

L’indice dei prezzi (Ip) ¢ il rapporto tra una spesa nel tempo 7y, e la spesa nel tempo #, — 7 per gli stessi beni, rife-
riti o al tempo #;; — 7 0 al tempo #;;:

— Epi(tn) Qi(tn—])
P 2 pi(t,y)Qi(t,)

peri = 1,2,...,z merci, dove p ¢ il prezzo, ¢ il tempo, n gli anni e Q la quantita di una merce. Infine il rapporto ¢ moltipli-
cato per /00, e viene confrontato con la spesa nell’anno di base (ossia di partenza), posta uguale a /00.

Tale indice, col paniere del tempo #;; — 7, si dice “indice di Laspeyres”. Questi indici sono pubblicati a base fissa.
Facciamo un esempio, con numeri a caso:

anno indice
1990 100,0
1991 118,7
1992 138,1
2003 236,9
2004 251,3

Supponiamo, a questo punto, di dover confrontare in termini reali un reddito di 250 ML del 1990 con un reddito di
750 ML del 2003. Nominalmente 1’aumento ¢:

730 _ 1=200%
250

Per fare il confronto in termini reali dovrd prima trasformare i redditi in moneta dello stesso anno, ad es. del 2003.
Il reddito nominale del 1990 ¢ in lire del 2003:

2502369 =592,25
Dunque I’aumento reale ¢ stato:

750

——1=26,64%
592,25

Il problema delle valutazioni a moneta costante ¢ fondamentale. A livello dell’impresa lo si ritrova soprattutto per
i problemi d’ammortamento del capitale fisso o dei prestiti dati o ricevuti.

L’impresa deve creare un fondo per ricostituire il suo capitale e 1’accantonamento, che venga rapportato al costo
storico, puo portare a risultati sbagliati. Se la macchina costo 7.000 € e dura /0 anni, ¢ se la moneta fosse costante ¢ non
cambiassero le tecniche, dovrei accantonare /00 €/anno in modo da poter riacquistare la macchina dopo /0 anni quan-
do ¢ completamente esaurita (in questo calcolo si trascura il tasso di interesse sulla quota accantonata). Se pero, a parita
di tecniche (la stessa macchina), il prezzo ¢ raddoppiato, la stessa macchina costa 2.000 €, sicché 1’accantonamento in
base al costo storico non ¢ adeguato.

Tra gli indici sopra accennati, riprendiamo 1’indice di variazione del potere d’acquisto della moneta, che si ottiene
dall’indice del livello generale dei prezzi.

Dato un paniere di merci con un rispettivo prezzo, il prezzo medio (chiamato dagli economisti “livello generale
dei prezzi) nel tempo ¢, €:

b 2P0,

Y

Analogamente il prezzo medio delle stesse merci nel tempo £, ¢:
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P ZPi (t,-1)Q;

Do,

Relativamente ad una singola merce (vedremo, poi, nei capitoli finali) il potere d’acquisto della moneta ¢ I’inverso
del prezzo della merce, ossia ¢ quanta merce posso acquistare con una lira. Allora, in modo analogo, il potere
d’acquisto generico della moneta ¢ I’inverso del livello generale dei prezzi. Pertanto 1’indice generico di variazione del
potere d’acquisto della moneta /)y, ¢ I’inverso dell’indice dei prezzi, ossia:

1 1

I, =— =
MTpsp 1

P
ove /p indice dei prezzi.

Tasso di interesse monetario e tasso di interesse reale. Il primo ¢ il tasso d’interesse in moneta corrente (e che
potrebbe essere nominale o “effettivo”, ma sempre in moneta corrente); il secondo ¢ il tasso d’interesse in moneta co-
stante, e che ¢ pari a quello in moneta corrente, meno il tasso d’inflazione.

Esempio: do il mio denaro in prestito ad un banca che mi da (nominalmente) il /0% d’interesse. Se i prezzi aumentano
del /2%, ci rimetto grosso modo il 2%.

Nota: in prima approssimazione si fa la differenza fra tasso d’interesse nominale e tasso d’inflazione, perod cio non ¢
preciso. Se ad es. gli interessi sono del /5% e I’inflazione del /2%, il tasso reale € in prima approssimazione del
3%. Facciamo il calcolo esatto. Sia un capitale C, nel 1992 impiegato al tasso di interesse i. Dopo un anno, esso
diviene Cj = Cy (1 + i). Supponiamo che I’indice dei prezzi sia I, nel 1992 e I} nel 1993. Vogliamo conoscere
il tasso di interesse reale “i*”. Per calcolare i* devo prima trasformare C, in lire del 1993. Chiamato con m il
tasso di inflazione, esso €:

* 1

n

=Cy(l+m)
0

La condizione di equivalenza diviene:

Co(1+m)(1+i")=Cy(1+1i)
e quindi:

«  1+i
=

= -1.
I1+m

Esempio: siano C,, = € 1.000, i = 15%, I, = 100, I = 112, m = 12%.

i :%—]:2,678%.

>

Dunque ¢:
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Coefficienti di trasformazione della lira degli anni passati in lire del 2003*
Anni_[Coefficienti| | Anni |Coefficienti| | Anni [Coefficienti| | Anni |Coefficienti

1861 7.663,7927|| 1901 7.116,9989 | 1941 1025,3402) | 1981 3,2730
1862 7.617,3455|| 1902 7.165,6899| [ 1942 887,1132| | 1982 2,8132
1863 7.845,5805|| 1903 6.959,3688 [ 1943 528,9823[| 1983 2,4465
1864 8.067,1502| | 1904 6.875,6127 | 1944 119,0345(| 1984 2,2124
1865 8.204,0601 1905 6.868,0984| | 1945 60,4377/ | 1985 2,0373
1866 8.119,2636| | 1906 6.742,82] [ 1946 51,2102 | 1986 1,9201
1867 7.924,7289| | 1907 6.438,8422| | 1947 31,5993 | 1987 1,8354
1868 7.617,3455|| 1908 6.505,4969) | 1948 29,8444{| 1988 1,7487
1869 7.571,4578 | 1909 6.692,5559 | 1949 29,4134{| 1989 1,6403
1870 7.463,5511 1910 6.512,2383|| 1950 29,8137|| 1990 1,5460
1871 7.239,9885 | 1911 6.354,2063| | 1951 27,1742{| 1991 1,4529
1872 6.406,0245| | 1912 6.296,9038) | 1952 26,0668 | 1992 1,3783
1873 6.042,6058 | 1913 6.284,3100 | 1953 25,5689 | 1993 1,3228
1874 5.900,7606| | 1914 6.284,3100) [ 1954 24,8995(| 1994 1,2727
1875 6.890,6908 | 1915 5.873,1869| | 1955 24,2196 | 1995 1,2080
1876 6.512,2383| | 1916 4.693,2860] | 1956 23,0716( | 1996 1,1627
1877 6.259,2729| | 1917 3.318,0095| | 1957 22,6345(| 1997 1,1429
1878 6.498,7694] | 1918 2.379,51 1958 21,5996 | 1998 1,1227
1879 6.580,4293| | 1919 2.344,0172)| 1959 21,6904{ | 1999 1,1052
18800 6.347,7879| | 1920 1.783,7951 1960 21,1293 2000 1,0776
1881 6.786,51 1921 1.507,75| | 1961 20,5292{| 2001 1,0495
18820 6.951,6704] | 1922 1.516,8501 1962 19,5330[ | 2002 1,0246
1883 7.182,0686| | 1923 1.525,6883| [ 1963 18,1674{ | 2003 1,0000

1884 7.324,3706| | 1924 1.473,8063| | 1964 17,1505
1885 7.165,6899 | 1925 1.311,9645 | 1965 16,4365
1886 7.173,8699| | 1926 1.216,2396| [ 1966 16,1139
1887 7.190,2860] | 1927 1.330,2942| | 1967 15,7980
1888 7.100,9153| | 1928 1.435,4294)| 1968 15,5992
1889 6.982,5667| | 1929 1.412,8395| 1969 15,1732
1890 6.742,82| [ 1930 1.459,0922|| 1970 14,4390
1891 6.764,5963| | 1931 1.615,0887 | 1971 13,7514
1892 6.823,3550| | 1932 1.658,5669| | 1972 13,0199
1893 6.974,8169| | 1933 1.762,7798 | 1973 11,7966

1894 7.005,97| [ 1934 1.858,7134|| 1974 9,8762
1895 7.045,06| [ 1935 1.832,6947|| 1975 8,4291
1896 7.076,9257| | 193 1.703,9886| | 1976 7,2340,
18971 7.092,9007| | 1937 1.556,6782 | 1977 6,1253
1898 7.045,06| [ 1938 1.445,6660[ | 1978 5,4473
1899 7.157,5285|| 1939 1.384,5142) 1979 4,7066
1900 7.125,0680 | 1940 1.186,3904| | 1980 3,8851

*) Qualora la cifra originaria sia espressa in lire, mentre la cifra rivalutata debba essere espressa in euro, occorrera effettuare prima la
rivalutazione (moltiplicando per 'apposito coefficiente) e successivamente la conversione in euro (divisione per 1936,27); al contra-
rio, se la cifra di partenza sia espressa in euro, la cifra rivalutata, con il coefficiente delle tavole, risultera anch'essa in euro e quindi
se occorresse esprimerla in lire sara necessaria l'operazione inversa (moltiplicazione per 1936,27). Esempio: £ 66 del 1888 corri-
spondono a £ 66¢7100,9153=468.660 del 2003.
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CAPITOLO 3
| L MERCATO

1. MERCATO: LEGGI DELLA DOMANDA E DELL’OFFERTA

L'economia di mercato dei paesi moderni ha le caratteristiche di base del sistema capitalista, introdotto nel capito-
lo introduttivo, precedente (vedi Appendice). In questo capitolo entriamo piu nello specifico, a cominciare dalla defi-
nizione di "mercato".

Il mercato ¢ lo scambio volontario, in qualunque luogo ¢ in qualunque momento (ma prevalentemente in luoghi
convenuti), di beni e servizi tra due persone. Tale scambio prende propriamente il nome di baratto.

Nel mercato moderno, in cui si fa uso della moneta come intermediario dello scambio, uno dei due oggetti dello
scambio ¢ la moneta, e quindi lo scambio tra due merci (poniamo a e b) transita per due scambi: il primo tra la merce a
e la moneta, e I’altro tra la moneta e la merce b.

L’economia di mercato si distingue dall’economia pubblica, perche in questa uno dei due termini dello “scambio”
costituisce una prestazione coercitiva. Tale prestazione prende il nome di “imposta”, e serve a coprire il costo dei beni e
servizi pubblici, generali.

Dei caratteri dell’economia pubblica, nello specifico, (dopo quanto gia introdotto sul sistema collettivista) si dira
in capitoli successivi. Ma, come gia precisato, i sistemi concretamente esistenti sono sistemi economici misti, in cui co-
esistono il privato e il pubblico. In termini generali, allora, I’economia di mercato ¢ un’economia guidata dal sistema
dei prezzi di mercato. Per i suoi rapporti con l'economia pubblica, nei Paesi industrializzati, essa ¢ piu propriamente
un’economia di mercato “vincolata”, fermo che essa ¢ il quadro istituzionale di riferimento. Economia "vincolata" vuol
dire che lo Stato le pone dei vincoli (ad es. delle imposte) o le da dei benefici (ad es. delle infrastrutture) e che, inoltre,
al suo interno ha degli elementi di “socialismo di mercato” (sono le imprese pubbliche che si regolano solo coi prezzi,
per cui non possono contare su finanziamenti a ripiano, a carico del bilancio pubblico). Sotto questi aspetti, discorrendo
di economia di mercato tout court, di solito si intende un’economia mista.

In coerenza con quanto introdotto sul sistema capitalista, nell’economia di mercato le scelte economiche sono fatte
dagli individui singolarmente o in forma associata (in cui pero 1’associazione ¢ volontaria). In questa economia di mer-
cato gli individui fanno delle scelte in base a determinate leggi, che rispondono al principio economico. Vi sono delle
leggi dal punto di vista di chi consuma e dal punto di vista di chi produce e che si dicono appunto leggi della domanda
e della offerta. In base a queste leggi avvengono le scelte, che sono i punti di incontro fra chi produce e chi consuma.

I prezzi di mercato permettono il collegamento fra produttore e consumatore. Quando la domanda eccede
I’offerta, 1 prezzi salgono e dunque stimolano la produzione ¢ deprimono la domanda. Quando la produzione supera la
domanda, i prezzi scendono e dunque stimolano la domanda e deprimono la produzione: in questo senso essi guidano il
mercato, quasi trattarsi di una “mano invisibile”. Non solo, ma tra tutti i prezzi esiste un legame reciproco, per cui dalla
visione d'insieme si trae il principio dell'interdipendenza ¢ della comune dipendenza tra tutte le variabili dell'equilibrio
economico generale.

Legge di domanda La legge di domanda si definisce come la richiesta di un dato prodotto, da parte del consuma-
tore, in base ad una serie di elementi, teoricamente infiniti. In termini analitici si esprime nel seguente modo. Con-
sideriamo un prodotto n qualsiasi; la domanda Dy, del prodotto n dipende da tutti gli elementi economicamente signifi-
cativi che sono:

Py prezzo del prodotto n

Pj ... Py_] prezzo di tutti gli altri prodotti
R reddito

T gusti

t imposte

G spese di governo

Perché la domanda del prodotto n dipende da tutti questi fattori?
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a) Perché chiunque nel dover fare una domanda fa dei confronti ¢ quindi dovendo ad es. comprare qualcosa per ve-
stirsi confrontera i prezzi dei maglioni con quelli dei cardigan, delle giacche, ecc. Quindi la domanda dipende da
tutti i prezzi dei prodotti.

b) Ovviamente poi la domanda dipende dal reddito (i redditi sono anch’essi dei prezzi, tranne il profitto, che ¢ resi-
duale. Ad es. il reddito da lavoro ¢ il salario, che ¢ il prezzo del lavoro), dai gusti (1’utilita ossia 1’apprezzamento
che ognuno da ai prodotti che deve acquistare), dalle imposte e spese, cio¢ dai vincoli del settore pubblico (se ho
un reddito, una cosa ¢ che il governo mi tassi 0 meno: se mi tassa posso spendere solo una parte del reddito che sa-
ra quindi ripartito fra i consumi in modo diverso).

I “prezzi” vanno intesi nel senso generale di “tutti i prezzi”, quindi devo considerare anche il tasso di interesse del
capitale perché quando vado a spendere un reddito potrei consumarlo oppure risparmiarlo ¢ il fatto che io lo spenda o
non lo spenda dipende anche dal tasso di interesse. Se percepisco un alto tasso d’interesse puo darsi che io rinvii un
consumo e quindi che non faccia una certa domanda. Scriveremo allora:

Dn :Dn (P], veey Pn_], Pn, R, T: 1, G)

Legge dell’ offerta. L’offerta del prodotto n dipende anch’essa da tutti i prezzi: infatti una impresa che offre un
prodotto n, prima di decidere di produrlo, valuta a che prezzo puo venderlo e studia anche i prezzi dei prodotti alterna-
tivi (perché potrebbe produrre questi altri al posto del prodotto n, oppure perché questi prodotti alternativi rappresenta-
no delle concorrenze con il prodotto n). Analogamente valuta i prezzi dei fattori produttivi o inputs (capitale K e lavoro
L). Dunque I’offerta dipende dal prezzo del bene e dai prezzi di tutti gli altri beni fra i quali mettiamo in evidenza il
prezzo del capitale Pf e del lavoro Py.

Evidenziamo poi i gusti T del produttore. Ad esempio a un produttore piace fare le scarpe, ad un altro piace fare il
contadino.

Analoghe considerazioni valgono per la scelta sulla tecnologia & (know-how).

Vi sono poi i vincoli del settore pubblico (¢t e G) perché una cosa ¢ produrre dei beni soggetti ad un’alta tassazio-
ne e una cosa ¢ produrre dei beni con minore tassazione. Oppure dei beni per i quali ¢’é una domanda pubblica (pen-
siamo a Olivetti ¢ FIAT quanti introiti hanno dal settore pubblico: esse hanno contratti con il settore pubblico per
I’acquisto dei beni da esse prodotti): I’avere dei contratti con la pubblica amministrazione ¢ importante perché ¢ una si-
curezza di poter vendere il bene prodotto.

Scriveremo allora:

Sn :Sn (Pn, P],..., Pn_l, Pl, P]o Tp, k, t, G)

Il mercato si dice in equilibrio quando la domanda ¢ uguale all’offerta per ogni bene economico (indicato generi-
camente con 7), fra i quali anche il capitale ¢ il lavoro.

Dy, =Sy condizione di equilibrio di mercato del prodotto n

2.  ANALISI DELLE LEGGI DI DOMANDA E OFFERTA

Se vogliamo studiare 1’andamento della domanda e dell offerta e abbiamo gia configurato che la domanda dipen-
de da infiniti elementi e I’offerta dipende da infiniti elementi, come facciamo a capire come variano la domanda o
I’offerta al variare di tutti questi elementi? Questo problema ¢ praticamente insolubile perché D dipende da troppi ele-
menti e infatti alcuni possono agire in un senso ed altri in senso opposto (ad es. la domanda puo non variare se gli ele-
menti agiscono in senso opposto in modo da compensarsi). Per superare queste difficolta ¢ stata proposta da A. Mar-
shall la metodologia degli equilibri parzali, che si basa sul concetto di derivata parziale. Cioé¢ si studia come varia la
domanda al variare di un solo elemento, fermi restando tutti gli altri. Dopodiché si studia la variazione della domanda al
variare del secondo elemento fermi rimanendo tutti gli altri e cosi via. Questo € un approccio per avvicinarsi alla solu-
zione globale del problema. Si procede quindi per “equilibri parziali”.

A questo punto veniamo ad avere la legge della domanda e dell’offerta di un prodotto, pero di equilibrio parziale.
Consideriamo:

Dy, =Dy (R)

Se vogliamo studiare la relazione fra domanda e reddito si cerca come varia la domanda al variare del reddito,
fermi rimanendo i prezzi. Si trova una legge del tipo nel grafico 1.

La domanda di certi prodotti aumenta sempre al crescere del reddito, di altri prodotti prima cresce e poi cala e per
altri prodotti ancora di stabilizza. Se abbiamo beni superiori, cioé di prima qualita, la domanda continua a crescere al
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crescere del reddito (piu reddito uno ha, pit domanda fa per i beni superiori); per i beni inferiori invece la domanda
prima sale, fino a un certo punto, e poi comincia a diminuire.

Che importanza pratica ha questo discorso? Se c¢’¢ una prospettiva di aumento del reddito nazionale (questo ¢ la
somma di tutte le remunerazioni di tutti i cittadini di un Paese, per le loro attivitd economiche) e ci sono delle imprese
che producono beni inferiori (ossia di seconda qualitd) I’impresa deve sapere che non ha possibilita di aumentare i pro-
pri profitti e deve cambiare prodotto appena puo. Ad es. i paesi poveri consumano molto grano mentre nei paesi ricchi
il grano tende a scomparire: sono note le eccedenze agricole di frumento che non va venduto perché al crescere del be-
nessere la popolazione italiana consuma sempre meno pane comune.

AD )
beni superiori o normali

s el 1* necessitd

beni inferiori

.
>

R (reddito)

Grafico 1

Vi sono poi altri prodotti che vanno verso una stabilita e sono i beni di prima necessita ed il perché ¢ abbastanza
ovvio: una volta che uno ha raggiunto la produzione ottimale di carne, uova, pesce, generi alimentari, ecc. se aumentas-
se il reddito individuale non ¢ certo che raddoppia la domanda di carne perché oltre un certo limite come alimentazione
non puo andare.

Relativamente alla relazione tra domanda a reddito (PIL), ci sono in dati casi delle leggi di tendenza fortemente
determinanti la ristrutturazione dei settori produttivi. Secondo la legge di Colin Clark, al crescere del PIL, la domanda
di prodotti agricoli tende a diminuire. Cio significa che, al crescere del reddito nazionale, la parte di reddito destinata
dalle famiglie ai prodotti agricoli cala. Cio significa che i contadini, pur se producono di piu, si vedono calare i redditi,
comparativamente coi redditi degli altri settori. Ci sono conferme anche per I’Italia. Infatti, il rapporto tra il prodotto
agricolo e il PIL (prodotto interno lordo) era 18% nel 1960. Nel 1994 esso era il 4%, pur essendo aumentato in assoluto
il prodotto agricolo.

C’e quindi un’intera fetta (vilevante) della popolazione nazionale che va verso la poverta come fatto naturale,
spontaneo. Cio spiega perche negli ultimi 40 anni una gran parte della popolazione si é spostata dal settore agricolo
al settore industriale (abbandono delle campagne) e volendo limitare il fenomeno, ['unico modo ¢ la sovvenzione pub-
blica al settore agricolo: in Italia gli agricoltori sono protetti (infatti, come imposte, sono agevolati e ci sono sovven-
zioni sotto molti punti di vista.

La stabilizzazione ha degli importanti riflessi sull’impresa perché, se si va verso un mercato stabile, I’impresa pud
contare su una domanda stabile del prodotto e quindi non avra problemi di conversione o di abbandono. Grosso modo
non fara grandi profitti, pero ¢ una domanda costante che ¢ una condizione di tranquillita per la impresa.

Consideriamo ora:

Dy =Dy (Pp)

Questa formula esprime il comportamento della domanda di un prodotto al variare del prezzo del prodotto, fermi
restando tutti gli altri. Allora abbiamo il grafico 2,
PA

OV

Grafico 2
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ove Q ¢ la quantita domandata (o domanda anche indicata con D o Qp).

La legge di domanda ¢ una funzione decrescente: la domanda Q cala al crescere del prezzo P, dato un reddito R.
Per redditi crescenti (es. R}, R),... Rp), il livello della domanda si innalza.

Osservazioni:

1) La legge di domanda vale se tutti i beni di cui si tratta sono beni normali (o superiori), cio¢ di prima qualita. Se si
considerano beni di seconda qualita si constaterebbe che al calare del prezzo non sempre aumenta la domanda di ta-
li beni (se cala il prezzo di un prodotto di scarsa qualita la domanda tende a trasferirsi su beni di prima qualita).
Questo ¢ il risultato combinato di due effetti: I’effetto di sostituzione e 1 effetto di reddito.
L'effetto di sostituzione consiste nel fatto che, aumentando prezzo di un bene, si ha una spinta a sostituirlo con un
altro, meno costoso.
L'effetto di reddito consiste nel fatto che, all'aumentare del proprio reddito, un individuo, per un dato bisogno, tende
a sostituire un bene di qualita inferiore con un bene di qualita superiore. Tuttavia 1'abbassamento del prezzo di un
bene ¢ equivalente ad un aumento del proprio reddito, fermo il prezzo di quel bene (in quanto, in entrambi i casi, si
puo acquistare una quantita maggiore di quel bene). Torniamo alla legge di domanda, in funzione del prezzo: quan-
do I’effetto di reddito (in caso di abbassamento del prezzo) ¢ maggiore dell’effetto di sostituzione, il bene inferiore
¢ abbandonato. Tale fenomeno si dice paradosso di Giffen.

2) La legge della domanda non ¢ una “legge storica”, ma una “sintesi di possibilita” e cio¢ ognuno di noi, a un dato
prezzo relativamente alto, domanda poco; se il prezzo cala domanda molto.

E tuttavia possibile fare ricerche empiriche. Un metodo & quello dei questionari mediante interviste ai consumatori
circa quante unita dei vari beni acquisterebbe a vari ipotetici livelli di prezzo. Un altro metodo ¢ quello delle cosiddette
cliniche dei consumatori: si da loro una somma di danaro, o di buoni d’ordine, e si chiede loro di spenderla in un finto
supermercato, per verificare come reagiscono a modifiche di prezzo.

Altro punto da segnalare € come varia la domanda al variare dei prezzi di beni complementari o succedanei.

Due beni sono complementari se sono di uso congiunto, perché 1’utilita dell’uno cresce con 1’uso congiunto
dell’altro (ad es. il caffe e lo zucchero).

Due beni sono succedanei se 1’'uso dell’uno comporta I’abbandono dell’uso dell’altro (ad es. il gasolio per autotra-
zione in luogo della benzina). C’¢ allora da tener presente come varia la domanda di un prodotto al variare del prezzo
dell’altro prodotto complementare o succedaneo. Dobbiamo cio¢ considerare:

Dy =Dy (P])

Se P ¢ complementare a Py, la domanda Dy, diminuisce all’aumentare di P], ossia ha lo stesso tipo di andamen-
to di Dy, (Py); se invece P € succedaneo a Py, la domanda D,; aumenta all’aumentare del prezzo Pj.

Consideriamo ora i gusti, cio¢ la relazione fra la domanda e i gusti del consumatore. In generale questa funzione &
stabile, cio¢ i gusti solitamente sono costanti (ovviamente con le dovute eccezioni): cioé¢ normalmente una persona non
cambia tanto velocemente le proprie abitudini, quindi I’impresa puo stare abbastanza tranquilla da questo punto di vista.
Nell’ambito della popolazione c¢i possono essere perd delle componenti pin sensibili a certe variazioni come ad es. la
gioventu per la moda.

In generale il cambiamento di gusti ¢ sensibile al cambiamento di status sociale degli individui. Ad esempio, se un
individuo raddoppia il proprio reddito, tende ad adeguarsi al tenore di vita delle classi sociali con tale nuovo reddito.
Tale cambiamento si dice “effetto di dimostrazione” o “effetto di imitazione”.

3. IL TEOREMA DEL LIVELLAMENTO DELLE UTILITA MARGINALI PONDERATE

Il processo di consumo, abbiamo visto, ¢ un meccanismo di selezione dei consumi ai fini della massimizzazione
dell’utilita traibile dalle risorse. Il presupposto ¢ una funzione di utilita che esprime le valutazioni di utilita dell’'uvomo
nei confronti di tutti i beni esistenti, in presenza di vincoli, ossia di risorse limitate. Cio si esprime analiticamente nel
seguente modo:

U=U (x,y,...,z)

ove U utilita, e x,y,...,z sono le quantita dei vari beni. Tale funzione ¢ un dato.
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Data una disponibilita di reddito spendibile, ad es. di € 30.000 al giorno, bisogna ripartire tale bilancio fra i con-
sumi in modo da massimizzare la funzione di utilita. Sia R il reddito disponibile per la spesa. Allora R deve essere im-
piegato per i vari consumi in modo da rispettare il pareggio del bilancio:

R=pxx+tpyy+..+tpzz

ovex, ...,z sono le quantita dei vari beni che si possono comperare e sono le incognite da calcolare, € py, py,...,pz sono
i prezzi di ogni rispettiva merce e sono dati del mercato.

Il problema del processo di consumo consiste nel selezionare (individuare) le quantita x, y,...,z che devono essere
acquistate compatibilmente con R disponibile in modo da rendere massima 1’utilita ricavata.

Come si fa il calcolo per massimizzare una funzione vincolata? Facendo uso di una funzione Lagrangiana (le cui
condizioni di applicazione sono di solito rispettate per questi problemi di economia), si tratta di massimizzare una fun-
zione del tipo:

U=Uxy,...z2) + Upxx +pyy + ..+ pzz—R)

ove A ¢ il moltiplicatore di Lagrange. Fatti i calcoli si ottengono le condizioni di massimo della funzione:

u, U U, ,
e S A (i)
Px Py P
R=pxx+pyy+..+tpzz (ii)

ove Uy, Uy,..., U, sono le utilita marginali.

La condizione di massimo (i) significa che I’utilita marginale dei vari beni, ponderata per il rispettivo prezzo, deve
essere uguale per tutti i beni. Bisognera uguagliare le utilita marginali ponderate dei vari beni; ci sara poi il vincolo (ii).

Questo si “spiega” cosi: supponiamo che i prezzi siano tutti unitari e vi siano due soli beni. Allora la condizione di
massimo (i) consiste nell’uguagliare le utilitd marginali dei vari beni, cio¢ Uy = Uy,

Rappresentiamo il problema in un grafico, in cui consideriamo delle variazioni di quantita nel discreto. Precisa-
mente consideriamo di suddividere 1’asse delle ascisse in segmenti uguali, pari ad “una” unita di ciascun bene ed indi-
chiamo con Ax; I’i-esimo segmento. Allora I’utilita marginale corrispondente a quel segmento ¢&:

AV e — av,
Ax.

1

Lo stesso ¢ per y. Supponiamo che il reddito spendibile sia di € 4 e che lo debba ripartire fra i due beni x e y. La
ripartizione ottima (grafico 3) ¢ quella che eguaglia le utilita marginali Uy = U).

Supponiamo ad esempio che io destini tutto il reddito (poniamo R = 4) all’acquisto del bene x cioé x = 4; y = 0.

Le utilita marginali sono diverse: Ux(4)#Uy(0).

Supponiamo ora di ridurre la quantita di reddito speso in x: compero 3 unitd x ¢ 1 unita y, rinuncio all’utilita ma
guadagno I’utilita; chiaramente la quantita rinunciata ¢ minore di quella guadagnata.

Per6 non ho ancora il massimo perche Ux(3) # Uy (1), prendo x=2 e y=2 che ¢ la condizione ottima; la condizione
ottima ¢ quella in cui cio a cui rinuncio ¢ uguale a cio che guadagno.

X 1 2 3 4

Grafico 3
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Quando, trasferendo reddito spendibile da un bene all’altro, uguaglio cio a cui rinuncio con cio che guadagno ho
la condizione ottima; se andassi oltre avrei un danno perché cio a cui rinuncio sarebbe maggiore di cio che guadagno
come si vede dal grafico 4. Se passo da x=2, y=2 a x=1, y=3 perdo la parte tratteggiata in decrescenza e guadagno la
parte tratteggiata in crescenza ; e questa ultima area ¢ minore della prima!

U
‘ y

»
>

v

I

I

|

X y=
Grafico 4

Per capire come nasce la legge di domanda, occorre studiare il comportamento del consumatore, diciamo della

famiglia. Sotto il profilo analitico, si tratta di derivare la funzione di utilita, in condizioni di massimo, rispetto ai prezzi

e al reddito ( i parametri che nel modello iniziale abbiamo supposto costanti).
Facciamo un esempio.

U=0102
R=P1Q] +P202

Massimizzata la funzioni di utilita, si ottiene:

% _9
pob

R=P0,+P0,

Fatte, infine, le sostituzioni, si ha:

R
0=5p

R
0:=5p

In questo modo si ¢ ottenuto la quantita di ciascuna merce come funzione del suo prezzo, direttamente dalle con-
dizioni di ottimo del consumatore.

4, DOMANDA INDIVIDUALE E DOMANDA GLOBALE

Quanto ora esaminato ¢ il concetto di legge di domanda individuale.

Nell’analisi del concetto di legge di domanda dobbiamo distinguere la domanda dei singoli individui e la domanda
globale. Dal concetto di domanda individuale si risale al concetto di domanda globale e cio¢ la domanda di tutto il mer-
cato, di tutti coloro che appartengono ad un mercato. Cio ¢ possibile perché ogni individuo ragiona in base al prezzo e il
prezzo del mercato € unico per tutti (principio di Jevons). Infatti, sul mercato non ¢ possibile 1’esistenza di due prezzi
per lo stesso prodotto. Se per caso dovessero verificarsi due prezzi per lo stesso prodotto si genererebbe subito un mo-
vimento che livella i due prezzi. Supponiamo ad es. che ci sia un negozio che offre il prodotto a € 1000 e un altro nego-
zio che offre il prodotto a € 800, e il prodotto appartiene allo stesso mercato. Allora si generera una domanda che si
sposta verso il negozio che vende a € 800 abbandonando quello che vende a € 1000. Automaticamente si stimolera un
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aumento del prezzo del prodotto venduto dal negozio a € 800 e una diminuzione del prezzo del prodotto venduto dal
negozio a € 1000. Il movimento si fermera quando si arriva allo stesso prezzo.

Allora, siccome il prezzo € unico, tutti i potenziali acquirenti di un prodotto hanno a che fare con un unico prezzo
e quindi le domande sono sommabili ed omogenee. Quindi dal concetto di domanda individuale perveniamo a costruire
la domanda globale. Supponiamo, ad es., (grafico 5) che il mercato sia composto da due soli individui A e B: siccome il
prezzo ¢ unico cosa avviene? A e B avranno due leggi di domanda diverse:

Ad uno stesso prezzo, ad es. 10, A domanda 2 ¢ B domanda 5. Ricordando che il prezzo ¢ unico la domanda glo-
bale ¢ 2+5=7 al prezzo 10, cosi di seguito, per cui infine otteniamo la domanda globale di A ¢ B.

La domanda complessiva ¢ detta domanda di mercato, cio¢ ai vari prezzi quanto domanda il mercato. La doman-
da di mercato ¢ la somma delle domande dei vari individui a un dato prezzo. Cid che fa il prezzo non ¢ la domanda in-
dividuale ma ¢ la domanda globale (gli effetti economici quali I’aumento o la riduzione del prezzo si hanno quando si
ha a che fare con domande globali, non con domande singole perché la domanda di un singolo “conta poco”). Per
I’impresa non ha rilevanza la curva di domanda individuale, ma la curva di domanda globale (perché appunto 1’impresa
vende a tanti acquirenti e quindi ¢ cio che conta).

Tale curva aggregata ¢ costruita supponendo indipendenti le curve di domanda individuali. Ma non sempre ¢ cosi,
come quando la gente sta alla moda. In tal caso la curva ¢ piu piatta (ossia piu elastica). Quando, invece, la gente €
snob, e il prezzo di un bene cala, molti lo acquistano, mentre alcuni vanno contro corrente, per cui la curva € piu ripida
(ossia meno elastica).

2 D (A) D (B) 7 12

Grafico 5

Data una curva di domanda globale, e dato un prezzo di mercato (es. 10), I’area sopra il segmento orizzontale, che
indica il prezzo di mercato, e ricompresa tra il segmento stesso, la curva di domanda e 1'asse delle ordinate, si dice ren-
dita del consumatore, perché esprime la differenza tra i prezzi che il consumatore sarebbe disposto a pagare, per le va-
rie unita di una data merce, ¢ il prezzo che paga effettivamente per le unita effettivamente domandate.

5. ELASTICITA' DELLA DOMANDA E SUA RILEVANZA PER L' IMPRESA

La legge di domanda globale ha una rilevanza per I’impresa. Come si fa a capire la rilevanza pratica che la legge
di domanda ha per I’'impresa? Dobbiamo introdurre il concetto di elasticita della domanda.

I vari prodotti che le imprese offrono sul mercato sono soggetti a studi (ricerche di mercato) per capire qual’e
I’elasticita della domanda. Perché si fa cio? Perché, a seconda della grandezza e della misura dell’elasticita, i ricavi per
le imprese possono aumentare o diminuire pur aumentando la vendita. Ad es. se una domanda ha elasticita minore di
uno, come avviene spesso in agricoltura, aumentando la produzione cio¢ le vendite, non aumentano gli introiti bensi ca-
lano.

Per spiegarlo ricorderemo che i ricavi, o introiti dalle vendite, sono definiti da R=PQ, ove P ¢ il prezzo e Q ¢ la
quantita o volume di produzione. Ebbene, al crescere della quantita, il prezzo scende (in base alla legge di domanda).
Infatti al crescere di Q il prezzo che il mercato é disposto a dare diminuisce e quindi bisogna tener conto dei due ele-
menti (P e Q) messi assieme. Da qui viene I’importanza di conoscere il grado di elasticita della domanda del prodotto
che I’impresa stessa offre sul mercato. Vediamo di chiarire con precisione il concetto di elasticita della domanda (grafi-
co 6).

L’ elasticita della domanda consiste in un rapporto fra la variazione relativa della quantita e la variazione relativa
del prezzo.

0,-0

0,
P,- P
P

E =

Per una quantitd Qj il prezzo che il mercato pud dare ¢ Pj. Per una quantitd Q»>Qj il prezzo ¢ pr2<pj.
L’elasticita ¢ data dalla “variazione relativa della quantita” rispetto alla “variazione del prezzo”. Questa elasticita della
domanda ¢ negativa perché P><P7; in genere la si prende in valore assoluto, cio¢ si prescinde dal segno.
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Per variazioni infinitesimali di P, I’espressione € riscrivibile come:

dP O

Questa quantita puo essere maggiore, uguale, o minore di uno.

Osserviamo che in pratica non si calcola una elasticita “puntuale”, cio¢ di elasticita di una variazione infinitesima
di p, bensi una elasticita dell’arco (come nel grafico 6).

In prima approssimazione tale elasticita si puo definire la variazione percentuale della quantita rispetto alla varia-
zione percentuale del prezzo, anche se entro tale arco potrebbe avvenire qualsiasi cosa. Per tenere conto, pero, del pos-
sibile andamento irregolare fra i due estremi dell’arco, anziché considerare soltanto questi due estremi si dovrebbe fare
un interpolazione (ossia considerare una retta o altra funzione idonea, che interpoli le varie possibili oscillazioni fra i
due punti estremi). Solitamente per tenere conto di questi possibili andamenti all’interno dei due punti estremi anziché
Q] siprende (Q7+02)/2 e anziché Pj si prende (P]+P2)/2 (questo come prima approssimazione).

Meglio ancora ¢ usare i logaritmi. Infatti la (2) € riscrivibile come:

Lao
&E ==

Lap
P

Ma 1/Q = D loge Q € 1/P = D loge P (ove D indica derivata). Si trae che il numeratore della (3) ¢ d log Q e il de-
nominatore della (3) ¢ d log P, da cui infine si ha:

dlog, O

dlog, P
ossia ’elasticita dell’arco ¢ il rapporto tra il differenziale di loge Q e il differenziale di log, P.

E importante capire qual’é la misura dell’elasticita; essa pud essere maggiore, uguale, o minore di uno.

Se I’elasticita fosse uguale a uno, cosa succederebbe? e=1 significa che la variazione relativa di quantita ¢ uguale
alla variazione relativa del prezzo, ossia percentualmente, di tanto aumenta uno, di tanto diminuisce 1’altro.
L’importanza pratica ¢ questa: un’impresa che venda prodotti con elasticita uguale a uno non vedrebbe aumentare i pro-
pri introiti al crescere della produzione venduta e quindi la possibilita di un beneficio in termini di profitto dipendono
unicamente dal lato dei costi.

Conclusione:  quando I’elasticita ¢ unitaria, se si espande la vendita, gli introiti sono gli stessi. Cio lo si vede subito
data I’iperbole equilatera: con tale funzione il prodotto dell’ordinata per ascissa rimane costante. Allora il pro-
dotto quantita per prezzo ¢ costante ¢ dunque muovendosi lungo I’iperbole non c¢’¢ modifica degli introiti che
sono dati, appunto, da PQ.

Se I’elasticita fosse minore di uno diminuirebbero gli introiti all’aumentare della produzione venduta.

Se D’elasticita fosse maggiore di uno, aumentando la vendita aumenterebbero gli introiti. Allora un’impresa che
non possa puntare su miglioramenti tecnologici, se 1’elasticita della domanda ¢ maggiore di uno, ha interesse ad avere
piu mercato perché a parita di costi ha introiti maggiori.

L’elasticita fin qui descritta si dice diretta. Essa, invece, si dice incrociata, quando la domanda ¢ relativa ad un
bene e il prezzo ¢ relativo ad altro bene (complementare o succedaneo).

I1 calcolo dell’elasticita richiede la conoscenza delle leggi di domanda dell’intero mercato, in pratica solo le grandi
imprese possono valersene. Cio¢ solo le grosse imprese hanno la possibilita di calcolare 1’elasticita, mentre non lo pos-
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sono fare le piccole imprese (lo potrebbero fare anche le piccole imprese se si coalizzassero, se si riunissero in associa-
zioni facendo il cartello). Perché? Perché una grande impresa rifornisce una fetta rilevante del mercato e quindi effetti-
vamente le modifiche di comportamento di una grossa impresa hanno influenza sul mercato.

E lo stesso discorso della domanda globale ed individuale: quest’ultima non ha rilevanza sul prezzo, ma la do-
manda globale si, a meno che egli non sia un monopsonista: ossia ¢ il solo acquirente di tutto il prodotto. La grande im-
presa ¢ anche in grado di calcolare la variazione del prezzo perché ha di fronte I’intero mercato od una sua grossa fetta.
La piccola impresa invece no: essa produce una piccola porzione dell’offerta che va sul mercato e quindi le variazioni
di produzione da parte di una piccola impresa non hanno una rilevanza significativa per la domanda. E come se da Q7
si passasse a (J2 per una variazione che tende a zero (si hanno cio¢ variazioni molto piccole). Dunque il conteggio
dell’elasticita vale per le grandi imprese e non per le piccole. Per le piccole imprese ¢ come se la legge di domanda fos-
se una costante (grafico 7). Nella tabella seguente, sono poi riportati degli esempi di elasticita della domanda, per gli
USA.
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Grafico 7
ELASTICITA’ DELLA DOMANDA NEGLI USA (lungo periodo)

Riparazioni radio e TV .................... 3,84
Film............ 3,67
Porcellane 2,55
Tabacchi..........ccoeeevcvvciniiiaann. 1,89
Elettricita...........coooeeeceeiiiiaeeaenn.. 1,89
Viaggi all’estero...............c.ccoeueun... 1,77
Gioielli e orologi..............ccccuu..... 0,67
Patate...........cccccoovvviiniiniiii 0,31
ZUCCRETO.........ccooieeeeeee 0,30

Questi concetti hanno una notevole rilevanza nello studio della condotta delle imprese di monopolio rispetto alla
condotta dell’impresa in concorrenza: il monopolista ha una curva di domanda completa (o quasi) mentre la piccola
impresa ha una curva di domanda come se fosse costante.

Facciamo ora qualche applicazione di questa teoria: vediamo due esempi relativi all’agricoltura, mercato questo
solitamente concorrenziale.

Solitamente la struttura della legge di offerta € crescente al crescere del prezzo; e normalmente la domanda ha ela-
sticita minore di uno (trattandosi di generi alimentari la domanda ¢ tendenzialmente rigida, quindi ha andamento ten-
dente a una retta verticale).

Date delle curve di domanda ed offerta, in questo mercato si tende verso un prezzo di equilibrio e quindi ci sono
dei programmi di produzione che tendono a soddisfare globalmente la domanda OQ al prezzo PQ (grafico 15).

o) Q Q
Grafico 15
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In agricoltura la produzione ¢ soggetta a variabilita (dipende dal clima, dalla pioggia, ecc.). Quindi spesso le pre-
visioni sono diverse dalla realta, per cui il settore nel complesso ha programmato di produrre OQ con prezzo PQ (prez-
zo di equilibrio fra domanda e offerta) mentre in realta la produzione reale ¢ OQ; (ovviamente questo ¢ il caso di pro-
duzione con stagione favorevole) e il prezzo tende a P'Q'<PQ.

Quando la produzione ¢ minore di quella preventivata, si verificano dei fatti meno critici che in caso di produzione
maggiore di quella preventivata. Mettiamoci in quest’ultimo caso: essendoci una domanda rigida ¢’¢ una diminuzione
del prezzo conseguente all’abbondanza di prodotti. Quando 1’elasticita della domanda ¢ minore di uno, aumentando la
produzione gli introiti diminuiscono e gli agricoltori pur avendo prodotto di pitl incassano meno, (pur avendo avuti certi
costi in base ad un certo programma). Accade allora che le imprese agricole si trovano in crisi. In base a questa consi-
derazione si giustifica I’intervento pubblico: nel caso italiano c’era (prima degli attuali interventi dell’U:E. nel mercato
agricolo) ’AIMA (Azienda di Intervento sul Mercato Agricolo) che era un’azienda pubblica.

Quando si verificava una superproduzione essa interveniva per assorbire il prodotto a un determinato prezzo che
era quello programmato, in modo che il contadino non si ritrovi con un crollo degli introiti avendo dei costi. Il criterio €
quello che 1’azienda agricola, pur nella sua debolezza strutturale, abbia un reddito grosso modo costante e ci sia anche
una costanza della produzione nel tempo (un crollo dei redditi delle aziende agricole farebbe si che 1’anno dopo non ci
sia piu produzione). Ecco che il sovrappiu era incamerato dall’AIMA e reimmesso nel mercato in un successivo mo-
mento in cui ci poteva essere carenza, oppure trasformato, o addirittura distrutto.

6. RICAVOTOTALE, MEDIO E MARGINALE

Approfondiamo ulteriormente la legge di domanda, sempre dal punto di vista dell’impresa. La legge di domanda
indica i prezzi che il mercato ¢ disposto a dare per certe quantita:

RT=PQO ricavo totale dell’impresa (introito)
R4=PQ/Q =P  ricavo medio

Come si vede il ricavo medio altro non ¢ che il prezzo (ricordando che, per una data quantita, si forma “un” solo
prezzo), dunque la legge di domanda altro non ¢ che la legge dei ricavi medi delle imprese (0, meglio, della grossa im-
presa perché ¢ quella che ha di fronte ’intera curva di domanda: si vegga il capitolo sull’impresa monopolistica).

Tenuto conto dell’andamento della legge di domanda, ne deriva che il ricavo totale ¢ una funzione crescente, a tas-
si decrescenti, e quindi cresce fino ad un massimo, dopo di che esso decresce.

Vediamo ora il concetto di ricavo marginale: ¢ la variazione del ricavo totale per una unita aggiuntiva di produ-
zione e quindi, per variazioni infinitesimali di Q, esso ¢ la derivata prima del ricavo totale, rispetto a Q.

Il ricavo medio (cio¢ il prezzo) puo essere diverso dal ricavo marginale, e precisamente per una grande impresa il
ricavo medio ¢ maggiore del ricavo marginale, mentre per una piccola impresa i due coincidono. Cio ¢ importante per-
ché, se una impresa studia se vendere una unita in piu, cio che importa non ¢ incassare un prezzo in piu, ma il ricavo ef-
fettivo, aggiuntivo.

Quindi I’'impresa non deve comparare i costi con i prezzi ma con i ricavi marginali: sono questi ultimi che conta-
no, non i ricavi medi (cio¢ i prezzi) e cio perché il prezzo non costituisce un introito effettivo, I’introito effettivo ¢ il ri-
cavo marginale. Perché cio?

Cominciamo dal considerare la situazione della grande impresa. Gia sappiamo che essa ha di fronte ’intera curva
di domanda.

Angzitutto vediamo com’¢ la curva del ricavo medio rispetto alla curva del ricavo marginale.

Nota: Per semplicita abbiamo fatto delle rette ma sono in generale delle curve.

La curva del ricavo marginale sta sotto quello dei ricavi medi (grafico 8).

Vediamo il perché di cio con un esempio, poi diamo la spiegazione matematica.

Supponiamo di avere un prezzo=20. Per la quantita 10 il ricavo totale ¢ R7=20-10=200 (questi sono gli introiti
lordi cio¢ gli introiti dovuti alle vendi- te). Supponiamo di aumentare di una unita la produzione: Q passa da /0 a /1.
Qual’¢ il ricavo totale se supponiamo che il prezzo sia sceso a /19?7 R7=11-19=209. Allora il ricavo marginale ¢
Rp1=209-200=9. Ho incassato di piu, perché c’¢ elasticita maggiore di uno. infatti vendendo una unita in piu ho avuto
un ricavo totale di 209 contro i 200 di prima e quindi ho incassato 9 in pit. Questo vuol dire che il ricavo marginale ¢ 9,
mentre il prezzo ¢ /9! Perché vendendo una unita in pit ho un ricavo marginale minore del prezzo? Perché si combina-
no due elementi, uno positivo ed uno negativo. Vendendo una unita in piu incasso per esso un prezzo in piu (19). Pero
non vendo a 19 soltanto I’undicesima unita, ma vendo a 19 anche tutte le altre (il prezzo ¢ unico!). Quindi dal 19 (che ¢
il prezzo che incasso dall’undicesima unita) devo togliere la perdita di prezzo relativa a tutte le altre unita. Tale perdita
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di prezzo ¢ di € 1, cio¢ ho perso € 1 per ciascuna delle prime 10 unita, che in totale fa € 1-10=€ 10. Quindi il ricavo
marginale ¢ 19—10 (incasso un prezzo in piu per 1’'undicesima unita ma perdo in totale € 10 per le prime 10 unita) =€ 9.
Una grande impresa ha di fronte tutto il mercato o una grande fetta di mercato ed ¢ quindi in condizione di cono-
scere tutta la legge di domanda ossia ha di fronte I’intera legge di domanda e dunque ¢ in grado di distinguere un ricavo
medio da un ricavo marginale nei suoi conteggi.
Una piccola impresa invece non ha questo beneficio ed ¢ il motivo per cui le imprese monopolistiche hanno piu
profitti delle imprese tra loro concorrenti.
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Grafico 8

Perché le imprese piccole non possono calcolare un ricavo medio rispetto ad un ricavo marginale? Perché loro non
hanno di fronte una legge di domanda decrescente, ma una legge di domanda come se fosse costante perché le varia-
zioni di quantita non influenzano il prezzo, ossia la loro politica non puo influenzare il prezzo, dato che producono
troppo poco per influenzare il mercato. Allora per la piccola impresa risulta che il ricavo medio ¢ uguale a quello mar-
ginale Ry/=R4 (grafico 9). Se vendo, in tal caso, /0 unita al prezzo 5 incasso 50 e se ne vendo // il prezzo resta 5 e
quindi I’incasso € 55; percio 55—50=5 ¢ il ricavo marginale che coincide con il prezzo.

Non c’¢ dubbio che anche il comportamento della piccola impresa ha teoricamente una qualche rilevanza sul prez-
70, pero € praticamente impercettibile e quindi non riesce a distinguere il ricavo medio dal ricavo marginale che dunque

vengono a coincidere.
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C’¢ una dimostrazione matematica che mostra che il ricavo marginale ¢ sempre minore del ricavo medio, se la
domanda ¢ decrescente (cio¢ per la grande impresa). Vediamola:

dR d dP
Ry =T ==-(PQ)=P+5-0
dQ do dgo
P=P(Q).
Poiché la domanda ¢ una funzione decrescente del prezzo, si ha che:
dP
=0
do

per cui Rpy<P (c.v.d.).



42

Questo spiega perché c¢’¢ questa differenza tra Rjys ed R4 = P, ed ¢ una differenza molto importante per
I’impresa. Se I’impresa decide di vendere in piu confronta benefici e costi; come benefici ha gli introiti ma
quale prende come riferimento: il prezzo o il ricavo effettivo?. E il ricavo effettivo che conta!

Abbiamo detto prima che procediamo per equilibri parziali, ma se poi variano tutte le variabili indipendenti cosa
succede? Supponiamo che vari R (reddito), fermi i prezzi. In questo caso la legge di domanda originaria si sposta in su
se R cresce, ed in giu (cio¢ si abbassa) se R cala (grafico 10). Ossia, se varia il reddito si puo avere una variazione di li-
vello (I’andamento potrebbe essere lo stesso con una variazione di livello).

Si possono fare varie considerazioni su effetti sulla domanda globale dipendenti da altre variabili: la variazione
della popolazione pud generare variazione dei livelli della domanda globale, la modifica della distribuzione del reddito
nazionale, in seguito ad intervento pubblico (imposte e spese pubbliche) pud provocare delle modifiche nella struttura
della legge di domanda.

Grafico 10

7. LEGGE DI OFFERTA DI UN PRODOTTO NEL MERCATO DI CONCORRENZA E PREZZO DI EQUILIBRIO

Ci siamo soffermati sulla legge di domanda, dal punto di vista dell’impresa. Ora consideriamo / offerta e vediamo
come si realizza l'equilibrio fra domanda e offerta.

Per cio spiegare ricorderemo, anticipando concetti che potremo precisare solo in seguito, che ogni impresa che
voglia produrre dei beni va incontro a dei costi.

Anche i costi si distinguono in costi totali, medi e marginali, cosi come abbiamo spiegato per i ricavi. Anche qui le
imprese si regolano coi costi marginali, ossia coi costi effettivi di ogni singola unita di produzione, anziché coi costi
medi (pur importanti per calcolare il profitto, ma di questo diremo piu avanti).

Gia abbiamo, pero, precisato che per le piccole imprese il ricavo marginale coincide col prezzo. Allora, se ipotiz-
ziamo una serie di prezzi costanti, ma a diversi livelli, e se teniamo conto che tutte le imprese si regolano col prezzo,
traiamo immediatamente che I’offerta globale cresce al crescere del prezzo. Tale relazione tra offerta globale e prezzo si
dice legge di offerta: essa ¢ tipica del mercato concorrenziale.

La legge di offerta, come funzione del prezzo di un prodotto, ha andamento crescente ed ¢ anche detta legge dei
prezzi di offerta. La quantita cresce al crescere del prezzo del prodotto (grafico 11).
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Cio ¢ ovvio perché un’impresa produce in base ai prezzi che il mercato ¢ disposto a pagare, quindi, piu alti sono i
prezzi e piu alta € la produzione che I’impresa ¢ incentivata a produrre perché cosi ha maggiori incassi e quindi maggior
profitti.

Vedremo piu avanti come si forma questa curva; per ora diciamo solo che I’offerta cresce al crescere del prezzo.

Se ’offerta globale (cio¢ la produzione da parte delle imprese) ¢ una funzione crescente del prezzo e la domanda
globale ¢ una funzione decrescente del prezzo, allora esiste un prezzo di equilibrio in cui, appunto, la domanda ¢ uguale
all’offerta, a quel prezzo.

A un prezzo diverso la domanda ¢ diversa dall’offerta e non ci sara equilibrio fra domanda e offerta.

In un mercato concorrenziale, data la curva di domanda e quella di offerta, si forma un prezzo di equilibrio (grafi-
co 12). Un mercato concorrenziale ¢ caratterizzato da molti venditori e molti compratori, liberta di entrata e uscita per
qualsiasi impresa sul mercato e omogeneita dei prodotti delle varie imprese concorrenti (cio¢ il prodotto che le numero-
se imprese producono ¢ abbastanza simile per il consumatore. Ad esempio vi sono parecchie varieta di grano che ven-
gono prodotte pero dal punto di vista del consumatore il grano prodotto da un’impresa ¢ praticamente indistinguibile da

quello di un’altra impresa).
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Supponiamo che si formi un prezzo di squilibrio. Ad es. se il prezzo fosse OP“>OP’ la domanda non sarebbe
OQ’ ma sarebbe OQ7<0Q’ e ’offerta sarebbe OQ3> OQ’. Allora la domanda sarebbe minore dell’offerta (sovrappro-
duzione), ovvero ¢’¢ una offerta che non viene assorbita, questa ¢ una situazione che non puo stare: il mercato tende
all’equilibrio. Allora se c’¢ una sovrapproduzione il prezzo dovra scendere e la produzione dovra diminuire e la do-
manda aumentare, e cio finché la domanda ¢ uguale all’offerta. Si raggiungera la produzione OQ’ con il prezzo di equi-
librio OP’. L’impresa potrebbe fare un prezzo piu alto ma non venderebbe e quindi avrebbe dei costi che non copre.
Questa situazione evidentemente non puo stare, € soltanto transitoria (si potrebbe verificare ad es. per sbagli di previ-
sione}l mercato tende all’equilibrio (fra domanda e offerta), ed il mercato perfettamente concorrenziale lo raggiunge at-
traverso il movimento dei prezzi. Abbiamo detto che il mercato tende all’equilibrio; questo se non ci sono ostacoli (se
non c’¢ I’“attrito”) cio¢ se non c’¢ attrito la domanda diventa uguale all’offerta e il prezzo si forma cosi.

Abbiamo detto che “il mercato tende all’equilibrio”. Questa tesi postula il concetto di “periodo di mercato”: esso €
il tempo nel quale I’offerta ¢ “fissa”: ad es. un giorno, una settimana..., a seconda del tipo di attivita produttiva. Ad es.,
il pesce viene consegnato al mercato ingrosso ogni pomeriggio, e nessun’altra consegna puo essere ordinata fino al po-
meriggio successivo. Durante il periodo di mercato, i costi di produzione sono irrilevanti ai fini del prezzo e tutto il
prodotto deperibile ¢ messo in vendita a qualunque prezzo. Cosi I’offerta determina la quantita, e solo la domanda de-
termina il prezzo. Nel grafico 13, data I’offerta fissa Q/, se la domanda ¢ di livello relativamente piu alto il prezzo € Py,
mentre se la domanda ¢ relativamente piu bassa, il prezzo ¢ P).
4 D
d S

Py

P,

Qy

Q,

Grafico 13



44

8. OFFERTA DI UN PRODOTTO NEL MERCATO MONOPOLISTICO. INESISTENZA DI UN PREZZO DI EQUILIBRIO

Occorre fare una distinzione fra mercato concorrenziale e mercato monopolistico.

Un mercato ¢ monopolistico quando ¢ dominato da un solo venditore o da pochissimi venditori, e cid per varie ra-
gioni. Ad es., se un prodotto di un’impresa ¢ diverso dal prodotto di un’altra impresa, ci avviciniamo al monopolio,
cio¢ c¢’¢ qualcuno che gode di qualche privilegio sul mercato (in seguito amplieremo questa visione).

Ebbene, gia abbiamo visto che il monopolio non si regola sulla legge di domanda (ossia sui ricavi medi), bensi si
regola sul ricavo marginale (la cui curva é sempre sotto quella del ricavo medio). Su questa base, allora, il monopolista
non ha una legge di offerta (se cosi fosse, ad ogni prezzo corrisponderebbe una precisa quantita offerta) ma una curva
dei costi marginali e quindi produrra tante successive unita di produzione finché i costi marginali siano uguali al ricavo
marginale (grafico 14). Consegue che il punto di equilibrio “si spostera” sulla curva dei ricavi marginali e sara quindi
M.

Il monopolista produce OQ Invece, se si comportasse come una impresa di concorrenza, produrrebbe OQ). Que-
sto vuol dire che il prezzo di domanda ¢ P;Q; maggiore del costo marginale e quindi rimane insoddisfatta una doman-
da Q;0), pur se essa sarebbe disposta ad offrire dei prezzi (compresi tra P e P)), maggiori dei costi marginali corri-
spondenti (compresi tra M e P)).

In conclusione nel mercato di monopolio il prezzo che si realizza non ¢ il prezzo di equilibrio fra domanda ed of-
ferta ma rimane una domanda parzialmente scoperta. E questo il motivo per cui il monopolista riesce a fare dei prezzi a
suo maggior favore rispetto a quelli della concorrenza.

Un monopolista, riesce a sfruttare il mercato molto meglio di un’impresa concorrente e lo fa perché ha interesse ad
applicare dei prezzi piu elevati, e riesce ad applicarli proprio perché limita la quantita (produce OQ anziché OQ)). In-
vece sul mercato di concorrenza una impresa non ha la possibilita di manovrare la quantita perché ne gestisce solo una
piccola quota. Per il motivo ora detto i monopoli sono criticati: essi ottengono un profitto maggiore delle imprese di
concorrenza, € in questo non ci sarebbe niente da osservare, purché da cid conseguisse anche un maggior benessere per
la collettivita (perché questa ¢ la filosofia del sistema: tanto maggiore ¢ il profitto tanto maggiore ¢ la creazione di be-
nessere per tutti).
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Grafico 14
Nel caso del monopolio c’¢ invece un certo divario: al massimo di profitto del monopolista non corrisponde il
massimo di utilita per il consumatore. Una delle ragioni della nazionalizzazione di imprese private ¢ proprio questa, ma
di solito questo viene fatto quando i loro prodotti sono di grande rilevanza strategica o sociale.

In un contesto ancora piu complessivo, in realta le cose sono pitt complicate di quello che appare dallo schema vi-
sto perché vi sono monopolisti che, pur sfruttando il mercato, sono piu efficienti dal lato costi delle imprese di concor-
renza e quindi globalmente potrebbero risultare piu vantaggiosi per il consumatore, che le imprese concorrenti. Ci limi-
tiamo qui ad introdurre questi concetti, ma li potremo sviluppare solo in seguito.

Conclusione: nel mercato di concorrenza c¢’¢ un equilibrio fra domanda ed offerta con un prezzo di mercato che corri-
sponde a tale equilibrio fra domanda ed offerta.
Nel caso di mercato monopolistico ¢’¢ un equilibrio fra costo marginale e ricavo marginale per cui si formai un
prezzo che € maggiore del costo medio di offerta.
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CAPITOLO 4

| MPRESA PRIVATA: MOTIVAZIONI

1. IMPRESA E FATTORI PRODUTTIVI

L’impresa ¢ ’attivita dell’imprenditore, nel realizzare la produzione di beni e servizi per il mercato.

L’attivita dell’imprenditore consiste in due elementi principali:

1) assumere il rischio;

2) organizzare i fattori produttivi.

In questa definizione semplificata si assume idealmente che la stessa persona fornisca il capitale per I'acquisto dei
fattori della produzione e li organizzi per realizzare la produzione. Essa vale a configurare la funzione dell'imprenditore
come il "primo motore" dell'attivita produttiva.

In senso piu stretto, l'impresa si distingue dall’azienda. Nel diritto civile, questa ¢ il complesso dei beni conferiti
da un proprietario all'imprenditore.

In senso piu generale l'impresa ¢ l'insieme degli elementi costitutivi di mezzi e di attivita di produzione per il mer-
cato.

L’assunzione del rischio consiste nell'accettazione della possibilita di incorrere in perdita.

Nessun fattore produttivo ¢ immune da rischio. Tuttavia, facendo riferimento al rischio di impresa, si vuole inten-
dere che nel progetto di impresa tipico, i fattori produttivi, diversi dall'imprenditore; sono remunerati in base ad un con-
tratto predefinito tra imprenditore e detti fattori, mentre I'imprenditore ¢ remunerato con cio che residua tra il valore
della produzione, venduta (e che ¢ una previsione) e la somma delle predette remunerazioni, predefinite contrat-
tualmente.

L'elemento piu vulnerabile dell’impresa, e che determina il rischio, ¢ la previsione della domanda di produzione,
nel senso che, poi, in pratica la domanda potrebbe risultare minore di quella prevista. A questo proposito, ricordiamo
quanto gia illustrato nel capitolo 1, ossia che con la nascita dell’impresa di produzione, nel sistema capitalista, avviene
la separazione tra centri di decisione dei consumi e centri di decisione della produzione, per cui diviene fisiologico il
fatto che la produzione possa essere, correntemente, maggiore o minore dei consumi.

Agganciato a questo fatto c¢’¢ il rischio di illiquidita, perché la moneta ¢ I’intermediario dello scambio tra le im-
prese e le famiglie, ¢ dunque riflette gli squilibri tra I’offerta e la domanda di prodotti. Sulla relazione tra rischio di per-
dita e sul rischio di illiquidita si tornera trattando del bilancio.

All’interno dei due rischi di base vi ¢, poi, tutta una tipologia di rischio, che evidenzia una serie di circostanze sfa-
vorevoli.

Nota: A titolo esemplificativo, indichiamo le principali classi di rischio di solito tenute presenti in un Projet Finance
per investimenti all'estero:

A. Rischi di natura non contrattuale;

Al. Rischi legati ai promotori

A2. Rischi di approvvigionamento/fornitura

B. Rischi progettuali durante il periodo di costruzione
B1. Rischi di completamento

C. Rischi progettuali durante il periodo di gestione
C1. Rischi tecnologici

C2. Rischi ambientali

C3. Rischi di gestione

C4. Rischi commerciali

CS5. Rischi assicurabili

C6. Rischi di cambio

C7. Rischi politici

C8. Forza maggiore
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L'organizzazione dei fattori della produzione ¢ il progetto di ripartizione dei compiti tra i fattori stessi per la rea-

lizzazione degli obiettivi di produzione, date le funzioni che i fattori stessi sono idonei a svolgere.
Secondo la tradizione neoclassica, se ne elencano cinque principali:

1) laterrace il capitale intendendo per terra i beni naturali che la natura da, e per capitale i beni creati dall’uomo, os-
sia 1 beni strumentali (macchine, attrezzature);

2) illavoro, che ¢ la prestazione manuale o intellettuale dell’uomo nell’impresa;

3) il capitale monetario e finanzario liquido ossia, rispettivamente, il danaro disponibile a breve o lungo termine.

4) iserviz pubblici strumentali, e le infrastrutture pubbliche sono dotazioni che legano tra loro le strutture produtti-
ve (es., strade, telefoni)

5) 1'imprenditorialita ¢ il grado di capacita dell’imprenditore nello svolgimento delle sue funzioni.

2. LEMOTIVAZIONI DELL'IMPRESA PRIVATA

2.1. 1l profitto o la continuita?

Per “motivazioni” intendiamo le ragioni per le quali I’impresa produce ed offre la sua produzione al mercato. Nei
termini piu generali la motivazione dell’impresa privata ¢ il lucro, misurato dal profitto.

Tale motivazione, tuttavia, ¢ anche la piu banale, perché dicendo “profitto” sembra che sia chiaro cos’¢ il profitto,
mentre non ¢ semplice quantificarlo. Percio la motivazione data ¢ assai imperfetta. Se apriamo lo statuto di una grande
impresa multinazionale, come la Philips, troviamo nell’articolo 1 del suo statuto, quando si devono chiarire le motiva-
zioni della Philips, che la motivazione della Philips ¢ la continuita.

Quindi quando si parla di profitto, si intende far riferimento ad un complesso di cose che si riassumono
nell’esigenza di continuita, pur se preciseremo piu avanti che la “continuita” per i proprietari ha una durata diversa che
la “continuita” per il gestore.

Di sicuro un’impresa senza profitto non puo avere continuita! Pero intanto non c¢’¢ scritto “profitto”, bensi “conti-
nuita”.

Come orientarci nel capire se la massimizzazione del profitto ¢ veramente il criterio guida dell'impresa?

Ricordiamo, innanzitutto, che gia la letteratura ha individuato dei pecuniary motives e dei non pecuniary motives,
nella guida dell'impresa. Basti ricordare quante persone continuano a dedicarsi all'agricoltura, pur se essa non € oggi piu
la maggior fonte di reddito, a parita di risorse impiegate. E vi sono anche degli imprenditori che hanno il "piacere" di
fare del bene al prossimo, come quello di dare occupazione, pur se i conti non sono dei piu brillanti.

Il prendere in considerazione i motivi "non pecuniari" renderebbe impossibile delineare una teoria generale del-
l'impresa. Assumeremo, pertanto, solo 1'ipotesi, propria dell'homo oeconomicus, secondo cui egli si fonda solo su "mo-
tivi pecuniari”" e assumiamo anche che proprieta e gestione si assommino nella stessa persona (quest'ultima, come ipote-
si provvisoria che ci permette di escludere diversita di orizzonti temporali tra proprietario ¢ gestore, ¢ che poi riprende-
remo in considerazione).

Cosi impostato il problema, la tesi secondo cui egli massimizza il profitto € rigorosa come impostazione di base,
ma chiariamo subito che con tale termine indichiamo il "profitto globale" dell'investimento, dall'inizio all'esaurimento
della sua vita utile. Esso, che ¢ anche il termine usato con tale significato nei testi di economia politica, ¢ quello che,
nella metodologia di valutazione degli investimenti, chiameremo Valore Attuale Netto (VAN).

Invece, correntemente (ossia di anno in anno) abbiamo un utile, e che altrettanto ¢ denominato profitto nel lin-
guaggio comune, aziendalistico.

Possiamo ritenere il profitto globale, pluriennale, come pari alla somma dei profitti annuali (interessi inclusi) ?

Il problema della quantificazione del profitto annuale ¢ molto complicato. Distinguiamo un aspetto contabile ed un
aspetto economico.

Dal lato contabile ¢ assai facile definire il profitto, ma non lo ¢ dal punto di vista economico. Quando prendo il bi-
lancio di un anno e faccio (ricavi — costi) trovo un profitto che teoricamente andrebbe suddiviso fra i proprietari e
I’imprenditore (o gestore).

L’anno dopo pero potrei avere un profitto (ricavi — costi) < 0, cioé potrei avere una perdita: come risolviamo que-
sta cosa visto che una impresa in perdita non puo stare nel lungo periodo? Il solo modo di fare fronte alla perdita
dell’anno dopo ¢ di compensarla coi profitti dell’anno prima. Abbiamo fatto un passo avanti nel chiarire i termini del
problema economico: per “profitto” non s’intende cido che ¢ positivo (a saldo) di anno in anno, ma 1’utile globale
dell’investimento per tutti gli anni in cui ¢’¢ stato I’investimento in certi impianti e macchine. Quindi, se faccio un ac-
quisto di certi impianti e di certe macchine, posso considerare “profitto” effettivo soltanto gli utili relativi all’intero pe-
riodo di investimento (I’intero periodo fino al quale c’¢ il ritorno, 1’esaurimento totale degli impianti e delle macchine).
In termini piu tecnici si dice che bisogna far riferimento all’orizzonte capitalistico, nel quale c’¢ I’intero impiego dei
capitali fissi della produzione, il loro esaurimento. Confrontero, quindi, tutti gli esborsi con tutti gli introiti derivanti
dall’investimento: solo allora potro dire cos’¢ stato il profitto economico.

Ma come faccio a saperlo correntemente? Oggi (1° anno) ho un utile, domani (2° anno) avrd una perdita, ecc.
Cos’¢ che devo considerare veramente come utile e quindi distribuirlo agli azionisti? Per potere capire qualcosa devo
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considerare i risultati del bilancio annuale congiuntamente a una serie di elementi. Solo questo mi aiuta a capire corren-
temente, in attesa di sapere ex-post (cio¢ a ritorno completo dell’investimento). In attesa di saperlo devo far riferimento
ad alcuni elementi perché devo distribuire degli utili e quindi devo sapere quanti distribuirne, cio¢ cosa devo realmente
considerare come profitto distribuibile.

Alfredo MarshaLl, nel considerare questa problematica, indicd come tipologia di impresa, a far riferimento, quel-
lo della "impresa rappresentativa", definita come quella impresa che regge nel tempo regolandosi col "profitto normale"
del settore, ossia un profitto calcolato annualmente, dopo aver accantonato gli elementi necessari a tamponare tutte le
eventuali falle di bilancio, che si potessero presentare nel tempo, e sufficientemente remunerativo del capitale (dal pun-
to di vista dei proprietari).

Quali sono questi elementi?

La solidita patrimoniale dell’azienda ¢ il primo punto da cui partire. Come posso far fronte a periodi di perdita
senza far fallire I’impresa? Devo far uso di cio che ¢ stato accantonato. Ecco che quando ho un risultato di bilancio an-
nuale prima di distribuire gli utili agli azionisti detrarrd qualcosa da mettere come riserva. Essa dovra servire a preser-
vare il capitale sociale da eventuali perdite, senza necessita di intaccare il capitale sociale. Segue dunque la necessita di
considerare profitto da distribuire ai soci cio che resta dopo aver garantito solidita all’azienda nel tempo. In Italia ¢’¢
1’obbligo, per una societa per azioni, di accantonare almeno il 5% dell’utile annuale, fino a raggiungere il 20% del capi-
tale sociale.

Cio comporta anche ’accettabilita di certi investimenti, pur se sono in perdita nel breve periodo (nei primi anni in
cui si lancia un prodotto sicuramente si sara probabilmente in perdita, pero successivamente spero di avere utili che ri-
compenseranno le perdite).

L’ammortamento del capitale ¢ il secondo punto da rispettare: vale dire, dal ricavo annuale dovra essere tolta an-
nualmente la quota necessaria a comprare nuovo capitale, quando quello esistente avra terminato la sua vita utile. Ma,
attenzione: tale quota non va calcolata in base al costo storico, ma in base al prezzo che il capitale avra al momento in
cui dovra essere ricomprato.

2.2. L’ampliamento delle quote di mercato

Altro elemento ¢ I’ampliamento delle quote di mercato. Non ¢ rilevante sfruttare al massimo la capacita di spesa
dei potenziali acquirenti del mio prodotto se essi sono espressione di un piccolo mercato (cio¢ ottenere il massimo utile
da un mercato troppo piccolo), perché se il mercato € piccolo ¢ anche poco costante e potrebbe venire a mancare da un
momento all’altro. Se invece penso a vendere a prezzi anche minori dei massimi traibili sul mercato, cio¢ a prezzi com-
petitivi, in modo da penetrare in nuovi mercati ¢ ampliare cosi le quote di mercato, guadagno in stabilitd e quindi
I’impresa ha una certa garanzia sulle prospettive di profitti stabili nel tempo e anche crescenti. Si aggiunga che, grazie
all’ampliamento delle quote di mercato, potrd probabilmente anche valermi delle economie di produzione di scala e
quindi rendere ben remunerativi, per me, i prezzi stessi, pur se relativamente bassi. Quindi non avrd una massi-
mizzazione del profitto pro-tempore (vendita a prezzi massimi, in quel momento) ma successivamente ci sara la possi-
bilita di avere una stabilita e andare verso una gestione “promettente”.

L’ampliamento delle quote di mercato pone il problema della estensione delle dimensioni dell’impresa. Come svi-
luppo logico dell’impostazione di un corso istituzionale, come il nostro, esso € un problema interno all’azienda, in un
orizzonte temporale relativamente ampio e con tutti i conseguenti problemi di graduale spiazzamento dei concorrenti.

Viceversa, in un’ottica piu vicina all’assetto industriale odierno, 1’estensione della dimensione ¢ strategicamente
piu valido se attuata mediante I’acquisizione di altre aziende, con o senza la loro soppressione nominale.

A sua volta quest’ottica della massimizzazione del profitto nel quadro di un orizzonte temporale ampio puo essere
il risultato di una prevalenza degli interessi del management su quello dei proprietari (si vegga qui di seguito). Un pri-
mo caso ¢ quello del gestore amante del rischio, del prestigio, ecc. . Quando questo avviene il criterio di gestione viene
ad essere quello dell’estensione delle vendite, compatibilmente con un “prefissato”’saggio di profitto, che potrebbe esse-
re quello dell’“impresa rappresentativa” (Marshalliana) del settore, e quindi sufficiente a non screditarne I’immagine
presso la proprieta. In questo caso la produzione sara maggiore di quella corrispondente alla massimizzazione del pro-
fitto pro-tempore.

Ma il contrasto d'interessi pud anche esservi nel senso che il gestore sia "pigro", amante del quieto vivere (questo
¢ soprattutto tipico di imprese individuali, condotte da proprietari anziani). In questo secondo caso la produzione sara
minore di quella corrispondente al profitto massimo pro-tempore.

Sotto il profilo metodologico, l'impostazione del problema richiede, prima, la rappresentazione della funzione del
profitto, dopo di che si cerchera quale produzione corrisponde al profitto prefissato. Ed essendo, prima crescente e poi
decrescente, il punto ricercato si trovera ovviamente a destra del punto di profitto massimo. Nel grafico 1, relativo ad
una grande impresa (ossia capace di calcolare la legge di domanda del proprio prodotto) si vede, che posto 7 il profitto
prefissato, verra prodotta la quantita Q3 , in luogo di Q/, nel caso di impresa che vuole espandersi.

Questi rilievi saranno piu chiari dopo i capitoli relativi all’ottimizzazione economica dei fattori produttivi e
all’analisi costi/benefici, sulla base della distinzione tra la visione statica e la visione dinamica del calcolo del profitto.
In statica, la massimizzazione del profitto ¢ il criterio fondamentale per le scelte dell’imprenditore; in dinamica, e preci-
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samente nelle varie unita temporali, le cose possono essere diverse, non essendo sempre facile calcolare il profitto “ef-
fettivamente realizzato”.
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2.3. Fattori umani. Il buon rapporto col sindacato
Cio riguarda come viene trattato il personale. Il personale non va trattato ai limiti delle possibilita umane, cioe al

personale non va richiesta la resa al limite delle possibilita perché:

1) isoggetti hanno discontinuita nel lavoro (possono ammalarsi) e quindi ¢’€ un problema di sostituzione;

2) un personale affezionato, se pud rendere tot, rende tot e non tot/2, sempre che cio dipenda da una sua discreziona-
lita provvedere a tante cose, e ci0 senza attendere gli ordini del capo;

3) I’impresa puo dover modificare tipi di produzione e quindi adattare professionalmente il personale alle nuove esi-
genze: se il personale ¢ irrigidito con la dirigenza (poco entusiasta di far guadagnare il padrone) non ¢ flessibile
nell’apprendere le nuove tecniche.

I fattori umani sono molto importanti ai fini del profitto. Un buon rapporto umano mette in conto anche certi rico-
noscimenti monetari.

Oggi il lavoratore ¢ tutelato dall’associazionismo sindacale e dalle leggi sul diritto di sciopero: sotto questo aspet-
to il fattore umano consiste anche in un buon rapporto col sindacato.

2.4. Rapporti palitici

L’impresa efficiente deve anche curare i buoni rapporti coi politici al governo (non solo del governo centrale ma
anche di quello della Regione, della Provincia, ecc.). Perché un buon rapporto con i politici ¢ importante? Se si pone
mente al fatto che, in un paese come il nostro, il settore pubblico spende il 60% del reddito nazionale, si capisce quale
importanza ha per I’impresa avere un buon rapporto con i politici. L’importanza viene dalla percentuale stessa: si pensi
a quante commesse di beni e servizi da parte della Pubblica Amministrazione, agli appalti per opere pubbliche, ecc. Il
capitalismo moderno, cio¢ la concentrazione della grande proprieta su poche persone, nasce dal capitalismo di stato e
non dall’economia di mercato, cio¢ nasce dal fatto che delle persone sono riuscite ad avere delle commesse dallo Stato,
che sono maxicommesse.
gi, si puo riuscire ad ottenere delle leggi che favoriscono certi settori, dei tassi di interesse agevolati per certi inve-
stimenti, ecc. Anche questo ha la sua importanza.

Naturalmente va messo in conto che questo rapporto puo determinare servilismo e corruzione tra gli imprenditori
e anche illusioni. Sotto questo aspetto va segnalato 1’associazionismo delle imprese, come modo di regolare solidalmen-
te tra loro il rapporto col mondo politico.

2.5. L'immagine esteriore

Molto importante ¢ anche la politica dell immagine. Nei bilanci delle grandi imprese c’¢ a volte la voce “fondi di
beneficenza” o la voce “fondi per la costituzione di fondazioni” (ossia di enti morali senza fini di lucro). Puo darsi che
il motivo sotteso sia di sottrarsi legalmente alle imposte e, tuttavia, cid ha come risvolto di dare una buona immagine di
sé presso il grande pubblico (specie qualora se ne occupino favorevolmente i grandi giornali), con guadagno di fiducia
di questo verso i prodotti di tali imprese.

Conclusione: abbiamo visto una serie di elementi che presi isolatamente sembrano non essere il profitto, pur se la mo-
tivazione principale dell’impresa rimane il profitto. Il problema di fondo ¢ che, prima di poter quantifi-
care questo profitto bisognerebbe aspettare il risultato finale. Perd la gestione deve poter correntemente
soddisfare tutta una serie di esigenze e andra considerato profitto cio che resta dopo aver soddisfatto
anche queste esigenze (che sono quelle della “continuita” come dice la Philips). Quindi la motivazione
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principale di un’impresa ¢ effettivamente la continuita in termini concreti, correnti. Cid non smentisce
I’altro ma serve per dare una definizione piu precisa.

Osservazione:  maggiore ¢ I’impresa, pit complesse sono le motivazioni. Nelle piccole imprese individuali questa
complessita di motivazioni non ¢ presente: di solito I’imprenditore individuale ha un’ottica abbastanza
ristretta. Quindi probabilmente tale impresa non pensa ad ampliare le quote di mercato, anche perché
se ¢ un’impresa individuale ha probabilmente pressanza di poter avere subito degli utili per i fabbiso-
gni personali. Spesso poi I’imprenditore individuale ¢ duro con il personale perché lo vede antagoni-
sta nel riparto del prodotto netto.

Generalmente nelle piccole imprese la massimizzazione del profitto ¢ la regola anche in termini correnti piu che in
termini di orizzonte lungo e questo perché ha una visione piu ristretta (quella che abbiamo visto € una visione piu tecni-
ca, piu globale, di quella che ¢ la motivazione dell’impresa nel mondo di oggi).

2.6. Lemotivazioni del gestore

Nell’impresa di oggi c’¢ sempre piu la separazione personale fra assunzione del rischio e organizzazione dei fatto-
ri della produzione. In questo senso il proprietario e il gestore sono distinte persone.

Quelle viste prima sono le motivazioni della impresa dal punto di vista dei proprietari, diciamo degli azionisti, nel
caso di una SpA: una impresa ben gestita, con sufficiente respiro, ¢ un’impresa che sa remunerare gli azionisti tenendo,
pero, conto della continuita. A sua volta un gestore che procura profitti agli azionisti realizza la condizione per essere
ben remunerato e conservare il posto.

E facile osservare, tuttavia, che cid pud valere come prima impostazione del problema della redditivita
dell’impresa, ma non in generale. Cio dipende dall’orizzonte temporale dell’azionista rispetto a quello del gestore.

Per impostare questa problematica piu complessiva dobbiamo approfondire le conseguenze del fatto che ci sia se-
parazione, nell’impresa moderna, fra proprieta e gestione (caso limite: gestione in mano esclusivamente a tecnici che
non sono proprietari). Infatti, la compresenza di un gestore fa si che vi sia un secondo ordine di motivazioni
nell’impresa: si tratta delle motivazioni dei gestori (motivazioni personali dei gestori).

A questo punto il nostro problema si riduce a confrontare queste due ottiche dell’impresa e vedere se la massimiz-
zazione degli interessi del management vada d’accordo con la massimizzazione degli interessi dell’azionista.

Di solito i gestori hanno orizzonti temporali di lungo periodo, perché hanno interesse alla continuita del posto di
lavoro e a fare carriera. Il gestore fa il suo lavoro probabilmente per passione e quindi I’essere inserito in una certa im-
presa per dirigere ¢ gia un elemento di una certa importanza come ripagamento della sua attivita.

Un secondo elemento ¢ la remunerazione che dipendera dalla posizione che il manager occupa nella gestione, ma
anche dalla dimensione dell’impresa. Allora egli non vorra procurare profitti, alla proprieta, prescindendo dalle con-
dizioni di continuita e di espansione dell’impresa. Inoltre un manager che sta in una direzione di un certo settore, che ha
grosse prospettive di sviluppo sul mercato, avra prospettive di carriera maggiori di quelle di un manager che sta in un
settore che va verso il declino.

Quando I’orizzonte temporale dell’azionista coincide con quello del gestore, le scelte del gestore vanno bene an-
che per ’azionista. Non ¢ cosi se quest’ultimo ha un orizzonte piu breve, per cui vuole vedere gli utili non oltre un cer-
to tempo.

Quando c¢’¢ contrasto di interessi, chi vince?

Nelle grandi societa per azioni, in cui la proprieta € polverizzata, il gestore ha un notevole grado di indipendenza
perché per i molti (e piccoli) ¢ difficile coalizzarsi per fare maggioranza.

Vi sono, tuttavia, dei punti di riferimento che il gestore non puo ignorare nel suo stesso interesse.

Il primo ¢ il tasso di profitto normale, ossia dell’impresa rappresentativa del settore, definita da A. Marshall come
I’impresa che si mantiene press’a poco delle stesse dimensioni, mentre le altre si sviluppano e decadono. Un gestore
che vuole reggere non puo discostarsi da questo tasso.

A questo proposito si racconta che 1’azionista europeo si accontenta di dividendi relativamente bassi ma continua-
tivi; invece ’azionista americano vuole dividendi alti anche se non continuativi. E una spiegazione relativamente super-
ficiale del comportamento dell’azionista europeo: probabilmente (ma non risulta da alcuna statistica ufficiale) una se-
conda ragione ¢ che in Europa il gestore prevale sull’azionista (vedi sopra).

Il secondo punto di riferimento riguarda come superare i momenti di crisi finanziaria. Un gestore, che non avesse
distribuito dividendi per lungo tempo, difficilmente potrebbe essere rifinanziato dai suoi azionisti.

Il terzo punto riguarda gli effetti della crisi finanziaria dell’azienda sugli assetti dei diritti di proprieta. La quota-
zione delle azioni di un’azienda in crisi potrebbe scendere anche molto al di sotto del loro valore reale, solo perché si
diffonde nel pubblico una certa sfiducia, che quindi svende, magari sotto 1’effetto di un’onda diffamatoria, diffusa ad
arte dalla speculazione dei concorrenti. In questo caso muterebbe rapidamente la struttura della proprieta, e in tal caso il
vecchio management corre il rischio di essere sostituito dai nuovi padroni.

Tra i molteplici altri aspetti della vita aziendale, uno (gia accennato tra gli aspetti organizzativi) di un certo rilievo
¢ che nella grande impresa il gestore ¢, di solito, un collegio di gestori. Allora per maturare una certa decisione ci sara
una discussione con spiegazioni di possibilita e prospettive alternative.
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Nella discussione potrebbe prevalere un certo orientamento anziché un altro. Ogni membro del management cer-
chera di far prevalere come idea da sviluppare quella che propone lui, pur se non la migliore scelta per I’impresa. Ma
intanto, se va avanti una certa linea, quel gestore che 1’ha sostenuta avra possibilita di carriera maggiori del collega.

Come caso estremo le esigenze del manager e le motivazioni della proprieta’ potrebbero essere contrastanti: puo
essere che un manager debba scegliere fra diversi tipi di prodotti e uno di questi prodotti deve essere acquistato da una
certa impresa ove il manager ha una quota di proprietd. Quindi questo manager puo orientare la produzione
dell’impresa verso un tipo di produzione che, pero, portera degli interessi ad una impresa collegata. Si tratterebbe, in
questo caso di un contrasto fra interessi del manager e interessi dell’impresa dove il manager dirige.

Vi sono poi casi di corruzione. Il gestore dell’azienda che debba fare un contratto d’acquisto con un’altra impresa
potrebbe farsi fatturare ad un prezzo maggiore e sottobanco ottenere una “busta” dal gestore dell’azienda che vende.
Tutto questo ¢ relativamente facile a farsi nel caso di piccole imprese non obbligate, per legge, a redigere il bilancio.
Quando, invece, c’¢ quest’obbligo, rimane una traccia contabile dei vari movimenti (infatti all’uscita dell’una azienda
corrisponde I’entrata uguale dell’altra), per cui volendo indagare sull’effettiva destinazione dei fondi, € possibile identi-
ficare i casi di illecito.

Ma vi sono anche casi piu “nobili” (stante I’attenzione che vi da la letteratura aziendale) di contrasto d’interessi tra
proprieta e gestione: ¢ il cosiddetto “leverage buy-out” (leva finanziaria esterna). L’esempio piu semplice ¢ quello
dell’impresa che ha alte prospettive di reddito e tuttavia ¢ finanziariamente debole, perché il gestore ha concesso molti
crediti agli acquirenti dei prodotti dell’impresa e, pur essendo questi molto maggiori dei debiti, i crediti non vengono
onorati alla scadenza, o comunque in tempo utile per pagare, a sua volta, i propri debiti. Quando si verifica questo fatto,
I’impresa ¢ esposta al fallimento e, in pendenza di questa possibilita, il suo valore patrimoniale scende.

All’origine di tale situazione dell’impresa ci potrebbe essere una manovra deliberata del gestore, il quale mira a
comprare I’impresa, al momento della liquidazione, magari con la complicita della banca (la leva esterna) presso la qua-
le I’impresa ha il proprio conto: nel senso che questa nega all’impresa la maggiorazione o la prosecuzione del fido, e
per altro verso ¢ disposta a dare un finanziamento personale al gestore. Altra operazione potrebbe essere quella del ge-
store che ottiene un finanziamento per comprare "ingrosso" un complesso industriale e rivenderlo poi al minuto, tranne
l'attivita principale.

Naturalmente sono operazioni non facili da portare al successo nel mondo di oggi, in cui le informazioni di massa
sono veloci. Cid perché nel cambio di proprieta di un’impresa sono coinvolti altri interessi, a loro volta contrastanti: ad
es., il sindacato dei lavoratori non stara probabilmente inerte, e quindi le possibilita di successo del leverage buy-out
dovranno fare i conti con tali interessi.

Nota. In passato la pratica del leverage by-out ¢ stata giudicata illecita dalla Cassazione italiana. Tuttavia, in seguito al-
la recente riforma del Codice Civile (art 2501 bis) essa € divenuta lecita, purché eseguita secondo certe regole,
ossia mediante fusione di due imprese (quella da acquisire, detta target) e quella acquirente (detta newco). Preci-
samente, gli amministratori delle imprese acquirenti devono redigere un progetto di fusione, dal quale devono in
ogni caso risultare:

1) il tipo, la denominazione o ragione sociale, la sede delle societa partecipanti alla fusione;

2) I’atto costitutivo della nuova societa risultante dalla fusione o di quella incorporante, con le eventuali modifi-
cazioni derivanti dalla fusione;

3) il rapporto di cambio delle azioni o quote, nonché 1’eventuale conguaglio in denaro;

4) le modalita di assegnazione delle azioni o delle quote della societa che risulta dalla fusione o di quella incorpo-
rante;

5) la data dalla quale tali azioni o quote partecipano agli utili;

6) la data a decorrere dalla quale le operazioni delle societa partecipanti alla fusione sono imputate al bilancio

della societa che risulta dalla fusione o di quella incorporante;

7) il trattamento eventualmente riservato a particolari categorie di soci e ai possessori di titoli diversi dalle azioni;

8) 1 vantaggi particolari eventualmente proposti agli amministratori delle societa partecipanti alla fusione.

Il conguaglio in denaro indicato nel numero 3) del comma precedente non pud essere superiore al dieci per cento
del valore nominale delle azioni o delle quote assegnate.

11 progetto di fusione € depositato per 1’iscrizione nel registro delle imprese del luogo ove hanno sede le societa
partecipanti alla fusione.

Se alla fusione partecipano societa soggette a particolari regole (vedi capi V, VI e VII), tra la data fissata per la
delibera di fusione e I’iscrizione del progetto deve intercorrere almeno un mese.

Conclusione: per grandi linee gli interessi dell’impresa e della proprieta vanno insieme, per cui il proprietario puo ave-
re una certa fiducia nell’imprenditore. Tuttavia, vi possono essere divaricazioni, anche rilevanti, legate al rispet-
tivo diverso orizzonte temporale, ed alla capacita di controllo del proprietario sul gestore.
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CAPITOLO 5

FATTORI DELLA PRODUZIONE
E DISTRIBUZIONE DEL PRODOTTO

1. FUNZIONI DEI FATTORI DELLA PRODUZIONE

Abbiamo visto che il processo di produzione consiste nella creazione di utilita attraverso la trasformazione di ri-
sorse abbondanti in risorse scarse, da parte dei fattori della produzione e quindi, nota la legge dell’utilitd marginale, nel-
la creazione di utilita che, in termini oggettivi, compare come valore aggiunto.

Vediamo i fattori della produzione, cioe i fattori che realizzano la produzione e come si ripartisce tra loro il pro-
dotto netto. Come gia ricordato, per lunga tradizione se ne elencano cinque principali:

1) la terra e il capitale;

2 ) il lavoro;

3) il capitale monetario e finanziario liquido;

4) i servizi pubblici strumentali, e le infrastrutture pubbliche;

5) I’'imprenditorialita.

Dobbiamo ora entrare piu nel particolare per spiegare come si giustifica la loro remunerazione e infine come essa
si calcola.

I predetti fattori sono 1’oggetto di distinte prestazioni per la produzione da parte di qualcuno e precisamente esse
sono: [’anticipazione dei mezzi della produzione finanziamento, il lavoro, la messa a disposizione di infrastrutture e
servizi pubblici generali, il coordinamento dei fattori della produzione. Dunque, la remunerazione dei fattori si giustifi-
ca per tali loro attivita e che, essendo diverse, richiedono diverse tipologie di remunerazione.

L'anticipazione dei mezzi della produzione consiste nella fornitura iniziale del capitale fisico, da parte di uno o
piu individui, previa accumulazione di risparmio monetario e suo impiego per finanziarne l'acquisto in proprio.

Il finanziamento consiste nell'anticipazione del capitale monetario e finanziario, liquido, e che puo essere "pro-
prio" o "di terzi".

Il lavoro consiste nella prestazione di servizi fisici e intellettuali dell'uvomo, in modo dipendente dall'imprenditore.

Le infrastrutture e servizi pubblici generali sono beni intermedi (es.: strade, porti, telefoni, polizia, istruzione
professionale, ecc.) , messi a disposizione delle imprese, gratuitamente, da parte dello Stato e degli Enti locali, per rea-
lizzare la produzione.

Invece le prestazioni individuali, a pagamento, del settore pubblico, sono contabilizzate come beni e servizi acqui-
stati dal settore privato.

11 coordinamento dei fattori della produzione consiste nell'indicare i fattori produttivi utili e nel metterli insieme,
nei modi piu idonei a dare il frutto, assunto come obiettivo di produzione. Il grado di imprenditorialita misura I'effica-
cia con cui ¢ esercitata tale funzione. La sua remunerazione ¢ il profitto.

Vediamo qui di seguito come si perviene alle singole remunerazioni.

2.  VALORE AGGIUNTO E PRODOTTO NETTO

Per determinare la remunerazione dei fattori della produzione occorre calcolare, innanzitutto, il loro apporto totale
alla produzione. Cio pone un problema preliminare che ¢ di separare dalla produzione i beni preesistenti, impiegati per
la produzione.

11 capitale circolante si esaurisce con un solo uso, ossia quando viene trasformato (ad es. una materia prima, una
volta che ¢ trasformata in un laminato, non c¢’¢ piu).

11 capitale fisso, invece, non si distrugge con un solo uso perché ha una durata (ad es. un impianto puo durare 10
anni, una macchina 4-5 anni).
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Dovro allora calcolare, in conto costo annuale, soltanto la quota di capitale fisso che ho usato per 1’anno in que-
stione; quindi se un certo capitale durasse 10 anni, e avessi speso € 1.000, queste andrebbero ripartite per 10 anni (gros-
so modo 100 €/anno, questo ¢ il deperimento, cio¢ la quota di capitale fisso utilizzata in un anno).

Dunque per calcolare 1’apporto totale dei fattori alla produzione, in una data unita temporale (di solito, I’anno)
dobbiamo innanzitutto detrarre dal valore della produzione il valore delle materie prime e semilavorati trasformati
nell’anno stesso. La differenza di definisce valore aggiunto (V.A.), od anche prodotto lordo (P.L.). In simboli:

PL=V4=PyQ-3Pg4

ove: Py Q ¢ il valore della produzione (P ¢ il prezzo della quantita O di produzione);
2 P, A ¢ la sommatoria del valore delle materie prime e/o semilavorati impiegati nella trasformazione (detto anche
capitale circolante); Py ¢ il prezzo, 4 ¢ la quantita di materie prime.
Come gia detto, il valore aggiunto si dice anche prodotto lordo. Esso ¢ lordo perché non & ancora depurato del de-
perimento.

Nota: In prima approssimazione possiamo dire che il valore della produzione ¢ dato dagli introiti conseguenti alle
vendite della produzione. In realta c’¢ differenza fra valore della produzione e vendite perché non tutto cio che ¢
prodotto puo essere venduto. Pero in prima approssimazione supponiamo che tutfo cio che ¢ prodotto sia anche
venduto; potremo quindi dire che il V4 ¢ il valore delle vendite di tutta la produzione meno il valore delle mate-
rie prime e semilavorati trasformati nella produzione.

11 capitale circolante non fa parte dei fattori della produzione. Esso, infatti, € oggetto di trasformazione, non sog-
getto attivo che attua una trasformazione.
Se dal V4 (o Pr,) togliamo la quota di capitale fisso impiegato per la produzione otteniamo il prodotto netto (Ppy):

PNy =PL—Dg

ove: Pp ¢ il prodotto netto;
Py, ¢ il prodotto lordo;
Dy, ¢ il capitale fisso impiegato per ottenere la produzione detto ammortamento o deperimento.

La quota di capitale fisso impiegato per la produzione si dice “deperimento” o “ammortamento economico”.

Conclusione:  se tolgo dal valore della produzione il valore delle materie prime trasformate ottengo il ¥4 o Pf. Se da
questo Py, tolgo anche la quota di capitale fisso impiegato in quell’anno ottengo il Prodotto Netto dell’impresa,
cioé quello che di effettivamente aggiuntivo € stato creato dai fattori della produzione. Py € cioé 1’utilita prodot-
ta, vista oggettivamente.

Valore aggiunto della Pubblica Amministrazione. La P.A. cede i propri servizi al pubblico, a prezzo zero. Segue che
non ¢ possibile calcolare un valore aggiunto, ai valori di mercato. Per calcolarlo si ricorre ad una ipotesi: che essa non
persegua fini di lucro. Ne consegue che il valore di mercato dei propri servizi € pari al costo, dopo aver detratto le mate-
rie prime e tutti i beni intermedi utilizzati per la produzione.

Tenendo, poi, conto che il prodotto netto ¢ distribuito tra i fattori produttivi a titolo di redditi (si vegga il paragrafo
seguente), si deduce che il valore aggiunto della P.A. ¢ calcolabile, alternativamente, sommando tutti i redditi da essa
distribuiti ai propri fattori produttivi, e aggiungendo a tale somma il deperimento del capitale fisso della P.A, medesi-
ma.

3. DEPERIMENTO: TIPI E PROBLEMI DI CALCOLO

11 capitale fisso ¢ un bene durevole. Allora se il processo produttivo viene ripartito tra pit unita temporali, si pone
il problema del calcolo della quota di servizi del capitale impiegata in ciascuna unita di tempo. Tale quota si dice de-
perimento.

In economia abbiamo tre concetti di deperimento:
a) Deperimento naturale (o in senso stretto);
b)  Obsolescenza (o invecchiamento tecnico);
C) Inadeguatezza.

Questi tre punti rientrano tutti nel concetto di ammortamento economico (ossia quanto c’¢ di costo, in termini di
capitale fisso nelle singole unita di tempo in cui avviene il processo produttivo).
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a) |l deperimento naturale ¢ la perdita di valore di un capitale tecnico, come conseguenza del logorio subito nel
processo di produzione.

Esempio:  se una macchina dura 5 anni allora, in teoria dovrei fare costo macchina/5, ma potrebbe essersi consumata
di piu il primo anno o il secondo, chi lo sa! Si possono fare dei conteggi, perd sono conteggi un po’ approssima-
tivi.

11 valore di questo logorio ¢ dunque il deperimento e quindi € un costo imputato. Se perod esistesse un mercato
dell’usato che funziona bene allora potremmo valutare con esattezza questo deperimento in termini economici. Un e-
sempio ¢ il mercato dell’usato per le automobili: una macchina ¢ stata pagata 100 all’anno zero e dopo un anno ha avu-
to un deperimento: se vado a fare una valutazione di mercato della macchina dopo un anno e tale valore fosse 70,
I’ammortamento ¢ stato 30 per il mercato. Questo anche se la macchina ¢ stata sempre in garage.

Non ¢ pero facile avere un mercato dell’usato: ¢ difficile che impianti e macchinari si possano sottoporre a valuta-
zione di mercato; allora si fa una valutazione tramite calcoli.

b) Obsolescenza: é I'invecchiamento tecnico.

Esempio: suppongo di avere un’automobile, con motore a scoppio, che ho pagato 100; fra un anno si scopre la maniera
di utilizzare un motore elettrico in un modo non cosi costoso come oggi. La nuova macchina con motore elettri-
co costa 70 (con le stesse funzioni) quindi la prima macchina perde 30 gia in partenza nel confronto con la nuo-
va perché quest’ultima ¢ piu progredita. Questo vale in generale industrialmente: vi sono dei processi produttivi
che vengono iniziati con certe macchine; poi successivamente per la stessa produzione viene fuori una macchina
che costa la meta (e tecnicamente piu progredita) quindi la prima macchina subisce un ammortamento che non ci
sarebbe stato se non fosse venuta fuori la macchina concorrente tecnicamente piu progredita. Questo ¢ il discor-
so dell’invecchiamento tecnico o obsolescenza.

¢) Inadeguatezza. Ho una macchina che produce rasoi elettrici; dopo 3 anni il mercato non vuole pit rasoi di questo
tipo ma rasoi di un nuovo tipo uscito sul mercato. La vecchia macchina che produceva rasoi elettrici produce ora
un qualcosa che non ¢ piu richiesto e dunque ¢ inadeguata per il mercato. Quindi ¢’¢ un costo molto maggiore del
deperimento o della obsolescenza tecnica. Infatti nel caso della obsolescenza la vecchia macchina potrebbe ancora
lavorare mentre qui non serve proprio piu, anche se ¢ ancora nuova.
Anche questo rientra nel concetto di ammortamento ed ¢ quindi un costo dal punto di vista economico.

Vediamo di distinguere i concetti di ammortamento economico dai concetti di ammortamento fiscale ¢ ammorta-
mento finanziario.

Ammortamento fiscale: I’lammortamento economico ¢, come gia detto, un costo imputato, un conteggio a calcolo. An-
che il fisco fa dei calcoli e li vuole anche imporre perché non si fida dei conti dell’impresa. Non si fida perché ci sono
interessi contrastanti.

Perché gli interessi tra Stato e impresa sono contrastanti? Lo Stato ha interesse a percepire le imposte e I’impresa
ha interesse a pagarne meno che si pud, quindi cio che favorisce I’uno va a danno dell’altro. Abbiamo definito il profit-
to come ricavi meno costi; € il profitto che ¢ sottoposto alla imposta sui profitti quindi se metto un alto ammortamento,
Dy ¢ grande per cui il profitto € piccolo; tanto maggiore ¢ Dj, tanto minore ¢€ il profitto, allora I’impresa tende a gonfia-
re al massimo i costi di ammortamento in contabilita, per quanto riguarda i rapporti col fisco (e cio perché ¢ il profitto a
cui si commisura I’imposta). Beninteso, non ¢ che globalmente I’ammontare degli ammortamenti muti nei vari casi:
muta, invece, il loro riparto nel tempo e questo puo ledere gli interessi di una delle parti (fisco, impresa).

Allora il fisco stabilisce delle regole valevoli a determinare I’ammortamento massimo ammissibile in ciascun anno
di produzione: fa certi conteggi e su questi applica I'imposta. Ad esempio il fisco calcola ’ammortamento come se la
macchina durasse 10 anni perché grosso modo quella macchina dura 10 anni. Quindi I’ammortamento sara 100/10 = 10,
se 100 ¢ il costo della macchina e come ammortamento potro mettere, fiscalmente, solo 10.

Precisiamo che questo € applicato a percentuali, cio¢ le quote di ammortamento sono delle percentuali che si ap-
plicano al capitale per cui ne risulta un certo numero di anni. Esse sono diverse per diversi capitali. Es., se la quota ¢ il
10%, gli anni sono 10.

Questo ¢ I’ammortamento fiscale che rientra nel concetto di ammortamento economico perché € un costo imputato
come ¢ calcolato dal fisco.

11 fisco non dice solo cosi: siccome sa di fare un calcolo a stima, allora dice cosi: “il massimo che tu puoi ammet-
tere in ammortamento ¢€ il 10% del capitale”. Cio¢ il fisco da dei massimi: se poi I’impresa volesse scrivere di meno in
bilancio potrebbe scrivere di meno ma questo ¢ un problema di rapporto dell’impresa con la proprieta. Altresi
un’impresa che sotto-timasse i profitti si procurerebbe dei finanziamenti senza renderne conto alla proprieta.

Di norma la terra e il danaro non sono soggette ad ammortamento fiscale.
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Nota. In caso di vendita di un capitale in tutto o in parte ammortizzato, 1’acquirente ricomincia da capo nell’applicare i
coefficienti di ammortamento fiscale, s’intende applicandoli al valore di acquisto.

Ammortamento finanziario: ¢ un concetto totalmente diverso. Esso € una quota che annualmente deve essere pagata da
un debitore per pagare un debito o per ricostituire un capitale iniziale.

Esempio: supponiamo che vi sia un prestito di € 100 da rimborsare in 3 anni a un tasso d’interesse del 10%. Allora
I’ammortamento finanziario ¢ la rata da doversi pagare per rimborsare il debito; supponiamo di dover rimborsare
1/3 di capitale per ogni anno, piu gli interessi.

Come categoria logica, I’ammortamento finanziario ¢ lo stesso degli altri ammortamenti, perché 33,3 — 33,3 — 33,3
¢ il concetto di deperimento (cio¢ ¢ il costo imputato del capitale) ed in piu ¢’¢ ’interesse che va a remunerare il ca-
pitale rimasto da pagare. Quindi i concetti sono gli stessi solo che da una parte ho una visione economica e dall’altra ho
una visione finanziaria. Inoltre nel caso economico il deperimento € un costo imputato, e quindi approssimativo, mentre
nel caso dell’ammortamento finanziario ¢ prefissato nel contratto.

quota capitale interesse su € 100

| rata = 100/3 + 100 - 10% =€433

interesse sul capitale (10% sul capitale); siccome &
stato rimborsato € 33,3 rimane da pagare € 66,6
quindi avro il 10% di € 66,6 (1o approssimo a € 67)

Il rata = 10073 +(66,6 - 10%) | =€40

10% su cio che ¢ rimasto da pagare come capitale;
siccome ho gia pagato € 66,6 resta da pagare € 33,3
(approssimato a € 34)

Il rata = 100/3 + (33,3 - 10%) | —€377

Nota: I’imposta ¢ un particolare tipo di tributo. Il tributo ha un significato un po’ piu generale dell’imposta (ad esem-
pio comprende anche le tasse). L’imposta ¢ un pagamento obbligatorio per coprire il costo dei beni e servizi
pubblici generali.

La tassa ¢ un pagamento volontario per ottenere un servizio pubblico, ma essa ¢ inferiore al costo medio (¢ il
caso delle tasse universitarie).

4, | REDDITI DEI FATTORI DELLA PRODUZIONE

I fattori della produzione operano nell’impresa per una remunerazione. Nel loro insieme, abbiamo visto, essi rea-
lizzano il prodotto netto, che ¢ il motivo della produzione o trasformazione. Allora tale remunerazione deve essere otte-
nuta distribuendo tra loro il prodotto netto. Se avesse lavorato un solo fattore della produzione allora il Pp; andrebbe
immediatamente a questo fattore.

Se, invece, i fattori che hanno lavorato sono piu di uno allora ¢’¢ un problema di distribuzione di Pj; le quote in
cui si ripartisce il prodotto netto fra i fattori della produzione che lo hanno creato si dicono redditi.

I redditi assumono diverse denominazioni:

salario (w): € la quota di Py che va al lavoratore (ed € espressa in termini monetari);
interesse (i): ¢ la parte che va al capitale, cio¢ ai finanziatori del capitale impiegato;
imposte (2): ¢ la quota di P}y che va al governo per I’uso dei servizi e delle infrastrutture pubbliche;
profitto (7): € cio che va all’imprenditore e si scinde in due parti:
W = salario di direzione ¢ la retribuzione del manager;
R = renditaoutileé¢ la parte che va ai proprietari dei beni conferiti all’impresa.
Teoricamente la ripartizione del prodotto netto potrebbe essere fatta in natura perd oggi ¢ molto complesso far cio

(ad es. la FIAT potrebbe distribuire delle automobili!). Cio, poi, originerebbe il baratto in modo che ognuno possa ave-
re, in seguito, cio di cui ha bisogno. Nel mondo odierno si utilizza la moneta. Questo fa si che € come se i fattori della
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produzione operassero in un’unica grande impresa planetaria, in cui ognuno, stabilita la quota di spettanza, si va a pren-
dere direttamente i prodotti desiderati.

Di tutti i redditi elencati, tutti sono stabiliti per contratto o d’autorita (I’imposta) meno 1’interesse sul capitale pro-
prio e il profitto. In particolare il salario ¢ stabilito nei contratti sindacali.

Per quanto riguarda I’interesse, occorre ricordare che, allorché I’impresa si avvale di prestiti (finanziamenti presi a
prestito), verra contrattualmente fissato i. Se un’impresa, ad es., si rivolge ad una banca si pattuisce 1’interesse.

Se I’impresa opera con capitale proprio c’¢ il problema di determinare il tasso d’interesse, cio¢ quant’¢ I’interesse.
La problematica per determinare i ¢ sempre collegata con I’interesse del mercato, tenuto presente che esistono tanti tassi
di interesse quanti i tipi di investimento da finanziare (tenuto conto della loro durata, rischio, ecc.).

L’impresa determinera il tasso di interesse sul capitale proprio assumendo come proprio 1’interesse che avrebbe
preso se avesse prestato a terzi il proprio capitale a parita di rischio. Se i0 sono un proprietario e conferisco un finanzia-
mento alla mia impresa, tengo conto del fatto che avrei potuto fare un prestito ad un altro anziché alla mia impresa. Al-
lora I’interesse che adotterd nella mia contabilita (per remunerare il mio capitale che non ho prestato ad altri) ¢ proprio
quell’interesse che avrei preso se avessi prestato. Questo interesse € detto anche costo opportunita o tasso d’interesse
d’opportunita.

Approfondendo ’esatta natura del tasso d’interesse sul denaro usato in proprio si potrebbe, tuttavia, ammettere
che esista un tasso di interesse minimo al disotto del quale un individuo non finanzierebbe investimenti n¢ propri n¢ al-
trui col proprio denaro ed ovviamente questo tasso non puod mai essere minore del tasso di mercato.

Tuttavia, una cosa ¢ il tasso d’interesse da prendere a riferimento per decidere un finanziamento, una cosa ¢ il tas-
so d’interesse di riferimento per decidere se prendere un finanziamento, e questo € il punto di vista dell’imprenditore.
Questo problema, tuttavia, puo essere affrontato solo dopo aver illustrato il criterio di decisione degli investimenti.

Il profitto € cio che rimane del prodotto netto all’impresa dopo aver pagato tutti gli altri fattori ed & quindi un red-
dito residuale.
In simboli il profitto (7) é:

7=R-C

ove R indica ricavi e C indica costi.

Questo concetto ¢ collegato a quello di rischio. Mentre per tutti i fattori diversi dall’impresa la remunerazione ¢
stabilita preventivamente per contratto prima che si cominci a lavorare, per I’impresa, invece, la quota di Py che va
all’impresa stessa ¢ stabilita come residuo, come cio che rimane. Tale quota quindi pud essere positiva o negativa; ecco
perché abbiamo detto che I’impresa ¢ attivita di organizzazione dei fattori della produzione e di “assunzione del ri-
schio”. Quindi ¢’¢ qualcuno che ha un reddito variabile e quindi questo qualcuno spingera per rendere massimo il resi-
duo positivo: a cio ¢ collegato /’interesse individuale ¢ quindi I’ efficienza dell organizzazione. Questo concetto di red-
dito residuale da massimizzare ¢ presente solo nelle imprese private. Esso non ci puo essere nelle imprese pubbliche
perché esse hanno fini di utilita pubblica. Per questo non ¢ possibile collegare la remunerazione dei dirigenti a tale resi-
duo. Di solito essa ¢ fissa. Discende che non c’¢ un rischio che cade sul dirigente e cio spiega in parte la minore effi-
cienza della impresa pubblica rispetto a quella privata.

5. PRODOTTOINTERNO LORDO (P.I.L.)

Da questi concetti di prodotto e valore aggiunto della singola impresa perveniamo ai concetti di prodotto ¢ valore
aggiunto, interno.

Il VA4, interno, ¢ la somma dei valori aggiunti di tutte le imprese private e pubbliche operanti nel Paese, e della
Pubblica Amministrazione. Esso ¢ detto anche PIL (prodotto interno lordo):

PIL = VA di tutte le imprese operanti nel paese

Se al PIL aggiungiamo il VA delle imprese di italiani all’estero e togliamo il VA delle imprese estere operanti in
Italia, otteniamo il prodotto lordo nazionale o reddito nazionale lordo. Detratti da essi I’ammortamento del corrispon-
dente capitale fisso, otteniamo il reddito nazionale.

Il Reddito Nazionale si puo ottenere anche sommando i redditi percepiti dai proprietari italiani di fattori della pro-
duzione, operanti in Italia e all’estero.

I1 PIL ai prezzi di mercato ¢ uguale al PIL al costo dei fattori, piu le imposte indirette (il VA della P.A. non con-
tiene imposte indirette).

Per confronti internazionali si prende in considerazione il PIL al costo dei fattori.
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Nota: i redditi w, i, ¢, p sono redditi dal punto di vista di chi li percepisce. Invece, dal punto di vista dell’impresa w,i,¢
sono dei costi. Ad es. w ¢ un reddito per chi lo percepisce, cio¢ per il lavoratore; € un costo per chi lo esborsa !

ITALIA: Formazione e distribuzione del PIL
2003 (miliardi di euro, a prezzi correnti)

FORMAZIONE DISTRIBUZIONE

Prodotto Interno Lordo 1.300,9 | Profitti lordi 584.4
- Agricoltura 32,07 | Lavoro dipendente 543,8
- Industria 253,4 | Imposte indirette 172,7
- Costruzioni 59,8

- Servizi privati 475,7

- Servizi pubblici e Pubblica

Amministrazione 235,3

ITALIA: Conto delle risorse e degli impieghi
2003 (miliardi di euro, a prezzi correnti)

RISORSE IMPIEGHI
Prodotto Interno Lordo 1.300,9 | Consumi privati 780,4
- Profitti lordi 584,4 | Consumi pubblici 259,1
- Altri redditi 716,5 | Investimenti fissi lordi 2488
Variazione delle scorte 5,6
Importazioni (fob*) 323,3 | Esportazioni (fob*) 330,2
TOTALE 1.624,2 | TOTALE 1.624,2

* fob — free on board

Paesi ITALIA Paesi ITALIA
EURO EURO
Rapporto importa- Rapporto consu-
zioni/PIL 36,13% | 24,85% | mi/PIL 74,44% 79,9%
Rapporto Esporta- Rapporto inve-
zioni/PIL 38,5% | 25,38% | stimenti/PIL 20,47% | 19,12%
STRUTTURA PRODUTTIVA
EMILIA ROMAGNA ITALIA
Valori % Valori %
Agricoltura, silvicoltura e pesca 3,8 3,0
Industria 28,4 23,6
Costruzioni 5,5 5,0
Commercio, albrrghi, trasporti e 25,0 25,1
comunicazioni
Banche, attivita immobiliari 22,9 25,0
Altri servizi 14,4 18,3
Totale 100,0 100,0
Valori assoluti in € Valori assoluti in €
Reddito pro-capite 22.600 17.900
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CAPITOLO 6

FONTI DI FINANZIAMENTO DELL’IMPRESA

1. FINANZIAMENTO E INVESTIMENTO

Gia sappiamo che, tra 'altro, I’impresa organizza i fattori della produzione per realizzare la produzione e che tra
questi fattori ¢’¢ il finanziatore che, appunto, fornisce il finanziamento.

11 finanziamento ¢ 'operazione di anticipazione, all’imprenditore, dei mezzi monetari e finanziari per I'acquisto del
capitale e del lavoro. L'onere dell'anticipazione ¢ remunerato con un interesse.

Dal punto di vista dell'imprenditore, ed in termini finanziari, l'investimento ¢ un esborso di capitale monetario o
finanziario, seguito da introiti successivi (profitto e recupero del capitale), "a rischio". In questo senso, l'investimento &
una "esposizione a rischio", per un dato tempo.

Sempre dal punto dell'imprenditore, il finanziamento ¢ l'introito di capitale monetario o finanziario (per
I’investimento), seguito da esborsi successivi (interesse e capitale) "non a rischio", al finanziatore, dopo un dato tempo.

In "finanza aziendale" & frequente trovare definito, come investimento, anche 1'impiego di capitale monetario per
ottenere un reddito, dopo un dato tempo. Conseguentemente anche la valutazione degli investimenti, come sopra defini-
ti, ¢ classificata come impiego di mezzi finanziari o monetari, ai fini di un reddito. Questa metodologia ¢ relativamente
impropria, perché la remunerazione del finanziamento ¢ l'interesse, mentre la remunerazione dell'investimento ¢ il pro-
fitto, ossia qualcosa che ¢ atteso residuare, dopo aver pagato l'interesse al finanziatore. Sarebbe come chiamare, per
analogia, investimento anche l'impiego di una forza-lavoro per ottenere un reddito.

Da detta errata configurazione del finanziamento, deriva un'errata identificazione del tasso d'interesse da assumere
per l'attualizzazione dei flussi finanziari. Questo punto ¢ discusso alla fine del capitolo 22.

Dal punto di vista dell'imprenditore, si hanno le seguenti definizioni:

1) Tlinvestimento ¢ un esborso iniziale, per l'acquisto di capitale e lavoro, seguito da introiti successivi.
2) il finanZiamento ¢ un introito iniziale, per I'acquisto di capitale, lavoro, seguito da esborsi successivi.

Richiamiamo l'attenzione dello studente sul fatto che l'investimento e il finanziamento sono operazioni a due di-
mensioni: sono I’impiego o il ricevimento di risorse per un certo tempo (ossia risorse e tempo). La conseguenza ¢ che,
in mancanza di uno dei due elementi in comune, il confronto tra due investimenti o due finanziamenti non ¢ omogeneo.
Di solito I’elemento assunto in comune a due o piu investimenti (o a due o piu finanziamenti) ¢ il tempo.

Questi concetti dovremo formalizzarli in termini contabili (ossia di cassa) molto concisi. Vediamo lo schema di
come si rappresentano i due flussi.

In termini di cassa ( a parte la destinazione all'acquisto di fattori produttivi, che rimane presunto), I’investimento ¢
un esborso iniziale seguito da introiti successivi: noi rappresentiamo questo flusso attraverso un grafico (grafico 1).

Con la linea orizzontale indichiamo il tempo in cui avviene 1’esborso e I’introito:

— dividiamo il tempo in unita di tempo (di solito anni).
— indichiamo gli esborsi con segmenti verticali posti sotto la linea orizzontale che indica il tempo.
— indichiamo gli introiti con segmenti orizzontali posti sopra la linea orizzontale del tempo:

Grafico 1

Abbiamo allora un segmento che indica il tempo complessivo in cui avvengono gli esborsi e gli introiti. Esso vie-
ne diviso in unita di tempo, di solito anni. Nel grafico 2 abbiamo undici unita di tempo.
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INTROITI V1 V2 V3 V4 V5 V6 V7 V8 V9 V10 V11

ESBORS C;, C; C, C3 C Cs Cg C; Cqg Cg Cyy Cp

Grafico 2
Supponendo che Rj,...,Rg, siano i saldi degli introiti ed esborsi correnti (annuali), questo ¢ I’investimento (grafico
3):
Rl R 2 FE3 R 4 R 5 R 6
I I I I I |
I
Co
Grafico 3

Allo stesso modo il grafico 4 indica un finanziamento.

Grafico 4
iu i inu z1 e un i ito inizi i 1su Ssivi 1.
Come sappiamo in un finanziamento ¢’€ un introito iniziale e degli esborsi successivi nett

Terminologia: C,, ¢ il capitale;
Rj,...,Rg ¢ il rendimento lordo del capitale (non ho ancora depurato gli ammortamenti);
F, ¢ il finanziamento;
1j,....Ig sono gli interessi piu il capitale: cioé c’¢ un prestito ed un piano ammortamento del prestito che
comprende quota capitale ¢ quota interessi.

2. IL RISPARMIO COME FONTE PRIMARIA DEL FINANZIAMENTO

La fonte di ogni finanziamento ¢ il risparmio, cioé quella parte di reddito non destinata al consumo, ma accantona-
ta per un consumo futuro. Per questa sua caratteristica puo essere prestata a qualcuno, il quale la impiega per fare degli
investimenti o per consumarla. Facciamo riferimento all’impiego del risparmio per finanziare degli investimenti, cio¢
degli acquisti di fattori produttivi. Il risparmio pud essere monetario o forzoso (la terminologia ¢ infelice perché in ef-
fetti anche quello forzoso ¢ monetario ma, vedremo in quali termini).

Se ho un reddito di un milione (in moneta), ottocentomila le destino ai miei fabbisogni correnti e duecentomila li
destino al risparmio (ad es. in banca): questo ¢ il risparmio monetario (nominale) ed ¢ volontario.

C’¢ per0 anche il risparmio forzoso: facciamo un esempio prima di definirlo. Se ho € 1.000.000 di reddito e accan-
tono € 200.000, ho un minor consumo, pari a € 200.000. Se ho un reddito di € 1.000.000 e decido di spenderli domani,
ma domani trovo che i prezzi sono aumentati del 20%, posso acquistare con € 1.000.000 quanto, a prezzi costanti, avrei
potuto comprare con € 800.000. Allora io rinuncio a dei beni per il valore di € 200.000 (valutati a prezzi costanti) e
dunque ho un minor consumo per € 200.000.

Allora il risparmio forzoso ¢ un minor consumo che deriva da un aumento dei prezzi. Si dice risparmio forzoso,
perché € imposto (non deriva da una scelta volontaria di colui che ha un reddito, ma gli viene imposto dal sistema dei
prezzi). Vedremo che questo aumento dei prezzi ¢ di frequente dovuto al fatto che la Banca d’Italia ha finanziato una
certa domanda di denaro emettendo carta moneta aggiuntiva.

In pratica, un’impresa che riceve € 200.000 finanziate dal risparmio vero (cio¢ dal fatto che i consumatori non
hanno consumato ma hanno portato in banca certi soldi i quali sono prestati dalla banca alle imprese), oppure che ¢ fi-
nanziata da denaro che non le ¢ stato portato dal risparmiatore, ma da fabbricazione di moneta aggiuntiva, non puo fare
la distinzione.

Molti investimenti nei paesi sottosviluppati avvengono sotto forma di risparmio forzoso. In Italia, fino a qualche
anno fa, il risparmio forzoso era nei termini di una inflazione di circa 10% annuo. Cio significa che la popolazione, pur
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avendo avuto certi redditi, doveva rinunciare a certi consumi perché i prezzi lievitavano del 10% annuo. Oggi il rispar-
mio forzoso si avvia ad essere, stabilmente, nell'ordine del 2-3%, ed altrettanto negli altri Paesi dell'Unione Europea.

Nei paesi sottosviluppati il risparmio forzoso ¢ praticamente tutto il risparmio. Infatti, poiché le famiglie consu-
mano tutto il reddito e non c’¢ un sistema fiscale efficiente per prelevare delle somme di denaro dai cittadini, il solo
modo di finanziare gli investimenti pud avvenire con risparmio forzoso, cio¢ con creazione di carta moneta (la quale
induce una diminuzione dei consumi perché si distribuisce moneta alle imprese le quali la riversano sul mercato
insieme a quello delle famiglie e questa massa monetaria fa risalire i prezzi provocando cosi un minor consumo da parte
di chi ha certi redditi).

Conclusione: la fonte di ogni finanziamento ¢ il risparmio, che si distingue in risparmio monetario (quello, in termini
monetari, per cui parte del reddito monetario non ¢ destinato al consumo ma ¢, appunto, risparmiato per finan-
ziare gli investimenti) e in risparmio forzoso (quello in termini di minor consumo non dovuto al fatto che si de-
stina una quota di reddito, in meno, al consumo ma al fatto che le autorita stampano moneta e creano aumento di
prezzi per cui ¢’¢ un minor consumo, in quanto si pud comprare di meno il che ¢ come se si fosse risparmiato).

3. MODI DI RACCOLTA DEI RISPARMI

1) Direttamente da parte dell investitore;
2) Mediante il mercato monetario e finanziario.

Raccolta diretta: supponiamo che io abbia un reddito, perché lavoro in un’impresa, e che sia anche il proprietario di
quell’impresa. Allora decido che, dei miei redditi, una parte venga destinata all’impresa. Allora ¢’¢ un risparmio che
viene raccolto direttamente dall’investitore. Un caso molto importante ¢ 1’autofinanziamento che vedremo.

Raccolta attraverso il mercato: tutti coloro che decidono di risparmiare non tengono ozioso il denaro presso di loro ma
lo offrono ad un tasso di interesse. Il meccanismo pit comune ¢ di depositarlo presso una banca o di acquistare delle
quote di un "fondo comune di investimento".

Consideriamo il primo caso, pit comune. Del danaro depositato in banca da ogni individuo, una parte va al conto
corrente per la costituzione di un fondo, con facolta di prelievi in ogni momento per i bisogni quotidiani. Di solito tale
fondo frutta un tasso d'interesse bassissimo (1%-2%, in termini reali, e talvolta il tasso ¢ negativo). Esso, proprio perché
¢ soggetto a richieste di rimborso a breve, servira a finanziare il capitale circolante, compatibilmente col fabbisogno
della banca per i rimborsi stessi.

Quanto supera il fondo ordinario viene, invece, investito in azioni o obbligazioni, con ordine diretto alla banca,
oppure affidato alla banca per un tempo "vincolato" (di norma superiore ad un anno e mezzo). Nel caso di acquisto di-
retto di obbligazioni, esso frutta al depositante un tasso di interesse di medio-lungo termine intorno al 5%, in termini
reali, ma con differenziazioni ulteriori a seconda della durata e del grado di rischio. E' questo il danaro che va a fi-
nanziare gli investimenti delle imprese.

Del resto c’¢ chi ha bisogno di denaro per fare investimenti; ecco che c’¢ chi lo offre e chi lo chiede: nasce cosi un
mercato ed il prezzo che realizza 1’equilibrio fra domanda e offerta ¢ il tasso di interesse. Questo ¢ il prezzo del denaro.

Nota: la banca ¢ un intermediario, ¢ una comunissima impresa che riceve il deposito e “fa il giro”, cio¢ prende il dena-
ro e lo gira. La differenza tra interessi attivi e interessi passivi, piu il costo dell’intermediazione costituisce il
profitto delle banche.

Vediamo piu precisamente: il denaro prestato puo essere prestato a breve o a lungo termine. Quando il denaro ¢
prestato a breve termine si parla di mercato monetario (¢ uno scambio di moneta per un tempo relativamente breve: 12
mesi al massimo).

Quando invece il denaro ¢ prestato a lungo termine si parla di mercato finanziario. 11 maggior mercato dei capitali
¢ la borsa valori.

Coloro che prestano il denaro a medio-lungo termine ricevono di solito un “titolo di credito” (ma non sempre).
Questo titolo puo essere negoziabile. La negoziazione avviene quando il suo possessore, non potendo attendere la sca-
denza del titolo, lo rivende e cio¢ trova qualcuno che si sostituisce a lui nell’attesa. Anche i titoli di credito sono vendu-
ti sul mercato monetario e finanziario. Allora questo costituisce la domanda e 1’offerta di denaro fresco e di titoli di cre-
dito, ossia denaro fresco collocato in precedenza. (Anche le azioni sono finanziariamente come un titolo di credito).

In questo mercato, come detto, ¢’¢ una domanda e ¢’¢ un’offerta in base a un prezzo; questo prezzo ¢ il tasso di in-
teresse che ¢ la remunerazione del capitale monetario e finanziario. Il tasso di interesse ¢ un costo per chi prende il pre-
stito ed ¢ un introito per chi da il prestito.

Dal punto di vista dell’offerta, il tasso di interesse si giustifica economicamente come il compenso per un costo, la
perdita di liquidita per un dato tempo, in quanto essa comporta, per il proprietario del capitale, di non poter fronteggiare
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le necessita correnti di spesa, e la perdita di certezza di poter riavere il capitale alla scadenza (un capitale presente ¢
sempre preferito ad un uguale capitale in futuro).

Per semplificare, si parla spesso “del” tasso di interesse senza specificare null’altro: ma gia abbiamo precisato
(cap. 1) che, in realta, non esiste un solo tasso di interesse ma tanti tassi di interesse, cosi come per i diversi beni si han-
no prezzi diversi.

Gia abbiamo ricordato che talvolta (cio avviene in qualche Paese estero) non sempre un deposito in conto corrente
comporta un tasso d'interesse negativo. La banca depositaria, infatti, ha dei costi di conservazione del danaro, che po-
trebbe essere inferiore ai tassi attivi.

4. FORME DI FINANZIAMENTO

Vediamo le forme principali di finanziamento:
1) Sottoscrizione di azioni;

2) Autofinanziamento;

3) Prestiti bancari e leasing;

4) Sottoscrizione di obbligazioni;

5) Credito diretto fra imprese;

Vediamo questi cinque punti.

4.1. Azoni
Cosa sono le azioni? Prima di definire 1’azione, ricorderemo che per creare un’impresa serve del capitale che po-
trebbe essere finanziato da piu persone con capitale proprio. Ad es., una da il 30%, un’altra il 15% ecc.

A sua volta, conferendo un capitale, il suo proprietario ha un potere di decisione nell’impresa che ¢ ad esso pro-
porzionale.

Nel caso della societa per azioni che, come abbiamo visto, ¢ nei paesi capitalisti lo strumento piu importante per la
raccolta del capitale privato, il capitale da formare viene suddiviso in tante unita di uguale ammontare. Ad esempio se
serve un capitale di un / ML si suddivide il capitale di / ML in 1000 quote da € 1000. Ogni quota si chiama azione ed
ha il valore di € 1000: allora ogni socio non compera il 10%, il 15% del capitale ma compera un certo numero di azioni
(ovviamente dal numero si risale alla quota di capitale).

L’azione ¢ un titolo di proprieta, ma per il piccolo azionista ¢ praticamente un titolo di credito (nel senso che ¢ si
una quota di proprietd, ma egli non ha un potere di influenza effettiva sulle decisioni della societa e quindi &
I’equivalente di un credito: a questo proposito, gia abbiamo ricordato che con la diffusione di fondi comuni di investi-
mento, le cose sono destinate a cambiare). Questo titolo perd non ¢ remunerato nella forma del credito ma bensi in una
forma che vedremo.

Dunque ogni quota in cui ¢ suddiviso il capitale si dice azione e sul piano giuridico € un titolo di proprieta del so-
cio. La sottoscrizione di azioni da i seguenti diritti:

— a partecipare all’assemblea dei soci e a votare;
— a percepire un dividendo;

— all’opzione di sottoscrivere aumenti di capitale;
— ai diritti di O.P.A.

Vediamo come viene formato il dividendo. La fonte di finanziamento del dividendo ¢ 1’utile iscritto allo stato pa-
trimoniale ed essendo, detto utile, un reddito residuale, ossia a rischio, anche il dividendo € a rischio.

Sotto il profilo della definizione, il dividendo ¢ I’ammontare di utile che viene ripartito tra gli azionisti ed ¢ costi-
tuito dal rapporto tra il monte dividendo e il numero delle azioni in circolazione.

Annualmente tutto ’utile puo essere distribuito agli azionisti, oppure una parte puo essere accantonata. Puo allora
accadere che il monte dividendo sia maggiore, minore o uguale all’utile dell’anno concluso.

L’ammontare dell’accantonamento si collega alla politica aziendale e cio¢ al modo di dare continuita all’impresa.

Vediamo il diritto d’opzione, nel caso di aumento di capitale. Va subito chiarito che esso ¢ uno strumento di tutela
della maggioranza. La premessa ¢ che il controllo di una societa ¢ nelle mani di chi ha la maggioranza delle azioni. Se
allora ’aumento di capitale potesse essere sottoscritto da chiunque, potrebbe avvenire che il controllo di una societa
sfugga a chi ce I’ha in quanto il capitale viene sottoscritto da estranei. Per impedire cio, viene stabilito il diritto di op-
zione e cio¢ quando c’¢ un aumento del capitale (in sostanza un aumento del numero delle azioni) si deve dare la pre-
cedenza ai soci gia esistenti. In sostanza prima ci si deve rivolgere ai soci chiedendo loro se vogliono sottoscrivere
capitali; se il socio non vuole sottoscriverlo, le nuove azioni possono essere vendute anche all’esterno, cio¢ ai non soci
(e quindi il controllo potrebbe passare ad altri).

La sottoscrizione di capitale comporta un onere. Allora spesso accade che, per evitare questo pericolo, I’aumento
del capitale avvenga in forma gratuita. Il presupposto ¢ che, a suo tempo, una parte dell’utile sia stata accantonata (ossia
andata al Fondo di riserva). Dunque, in tal caso, ¢’¢ una riserva in bilancio che passa al capitale. L’aumento gratuito



61

viene ripartito in proporzione alle azioni che gia ci sono, e quindi non mutano gli assetti societari. Ad esempio se io ho
il 60% di azioni, I’aumento di capitale gratuito verra a me per il 60%.

Spieghiamo, infine, cos'¢ il diritto di O.P.A. (Offerta Pubblica di Acquisto). Precisiamo subito che questa ¢ uno
strumento a tutela della minoranza. Vediamo come. Puo darsi che qualcuno (socio o non socio) si offra di acquistare, ad
dato prezzo (poniamo, maggiore di quello di borsa) tutte le azioni (od obbligazioni) di una societa quotate in borsa, col-
locate presso il pubblico e cancellare, di conseguenza, la S.p.A. dal listino di borsa.

I possessori di azioni non sono obbligati a corrispondere a tale offerta. Puo darsi che i possessori di grossi pac-
chetti non si accontentino di tale prezzo, sia pur maggiorato rispetto a quello corrente di borsa, mentre quelli di piccoli
pacchetti se ne ritengano soddisfatti, e altri ancora non siano disposti a cedere alcuna azione. Senza regolamentazione
pubblica puo darsi che I'operazione vada a segno nel complesso, sia pur per vari tentativi ed a prezzi diversificati.

E' chiaro, pero, che una volta acquisita la "maggioranza" delle azioni della S.p.A. (magari grazie ai maggiori prez-
zi corrisposti ai possessori di grossi pacchetti) tutti gli altri vengono a trovarsi indeboliti all'interno dell'Assemblea. Nel
caso, poi, che il capitale rimasto fuori sia di modesta entita e la S.p.A. venga cancellata dal listino di borsa, i relativi
possessori si troveranno "rovinati", perché non riusciranno piu a vendere le azioni, all'occorrenza.

Per evitare questa situazione che avvantaggia l'offerente, ma a danno della minoranza, la legge dispone che 1'offer-
ta avvenga in dato modo che garantisce "tutti" gli azionisti. Rinviando al diritto commerciale per le modalita con cui
puo farsi una OPA,(esse sono molteplici, in relazione alla diversificazione delle situazioni), il caso piu semplice ¢ che
l'offerta debba avvenire in modo "pubblico" (ossia notificato al grande pubblico in forme affidabili), che il prezzo sia
congruo (ossia fissato prendendo a base dati elementi) e da concludersi entro un dato tempo.

Pur con l'osservanza delle regole, puo darsi che, ad operazione conclusa, sia rimasto fuori un certo numero di a-
zionisti, tuttavia largamente minoritari. Come tutelarli? Un modo di specifica tutela dei "rimasti fuori" ¢ che avvenga
una "offerta residuale", con cui essi possano cedere, all'offerente pubblico, le azioni al migliore prezzo, gia da lui
corrisposto, o comunque ad un dato prezzo fissato da una autorita pubblica (CONSOB).

Diversi tipi di azioni. Vediamone due tipi:
— Azoneordinaria.
— AZzone privilegiata.

L’azione ordinaria da diritto al voto e al dividendo. L’azione privilegiata da una precedenza nella ripartizione
dell’utile: cio¢ se ¢’¢ un utile prima si deve soddisfare 1’azionista privilegiato e con quello che avanza si remunerano le
azioni ordinarie, per cui il tasso di rendimento puo essere maggiore per le prime che per le seconde. Come contropartita
del privilegio, 1’azionista privilegiato ha delle limitazioni nel diritto di voto (cid da bene I’idea di un titolo di credito:
chi ha un titolo di credito, chi fa un prestito, non partecipa alla votazione perché non ¢ comproprietario).

Remunerazione dell’azione. In termini generali, abbiamo visto, la remunerazione dell’azione ¢ il dividendo. Di norma,
esso ¢ soggetto all’imposta sul reddito d‘impresa, se ¢ percepito da societa di capitali, per la partecipazione al capitale.
E’, invece, soggetto all’imposta personale sul reddito, se & percepito da persone fisiche.

Nota: si richiama 1’attenzione sul fatto che il reddito di impresa (costituito dal profitto e dagli interessi sul capita-
le) ¢ di solito sottoposto ad una aliquota relativamente alta (oltre 33-37%), e senza alcuna distinzione tra il profitto
e I’interesse.

Invece, in caso di ricorso al capitale di terzi, questi pagano un’aliquota relativamente bassa sull’interesse (12,5%).
Data I’evidente discriminazione contro il capitale proprio (e quindi I’autofinanziamento), la legge piu recente si ¢
orientata (ma non stabilmente e chiaramente) a trattare fiscalmente allo stesso modo i capitali dei due tipi.

Si ricorda, poi, che in alcuni ordinamenti la tassazione delle societa di capitali ¢ autonoma rispetto alla tassazione
delle persone; in altri ¢ considerata una anticipazione dell’imposta dovuta dalle persone per cui, queste, nel mo-
mento di pagare I’imposta dovuta, faranno valere un credito di imposta (ossia quanto pagato dalla societa di capi-
tali, per i propri soci).

Nel linguaggio comune, 1’azione non ha solo il dividendo, come remunerazione, ma anche altri elementi (che ri-
sentono, pero, piu di una certa mentalita ragionieristica piu che economica): sono i capital gain e i diritti di opzione
venduti. Spieghiamo.

Parlando di dividendo, si fa riferimento ad un azionista che investe stabilmente il suo denaro nell’impresa e quindi
si aspetta i dividendi per tutto il tempo in cui I’impresa produce.

Il capital gain (cio¢ il guadagno di capitale) si ha quando ¢’¢ un investimento in una azione e poi la vendita
dell’azione successivamente: la differenza fra i due valori ¢ il guadagno di capitale.

Pero il valore di vendita non ¢ altro che la “attualizzazione" (talvolta, impropriamente anche chiamata "capitaliz-
zazione”, per significare la trasformazione di redditi in un “capitale”) dei dividendi ossia il valore scontato dei divi-
dendi. Se ad esempio devo incassare una cambiale fra due anni, e voglio avere subito i soldi, la sconto: cio che prendo
oggi ¢ il valore capitale delle cambiali. Cosi, quando ¢’¢ un capital gain, c¢’¢ la differenza fra un valore di vendita e la
spesa fatta per acquistare le azioni. Pero il valore di vendita non ¢ altro che il valore attuale dei dividendi: ¢’¢ qualcuno
che rinuncia ad aspettare dei dividendi e ¢’¢ qualcun altro che gli da il controvalore attuale ed aspetta lui i dividendi.
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INDICTI AZIONARI NEGLI STATI UNITI,
IN GIAPPONE E NELL’AREA DELL’EURO
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La tassazione del capital gain, come reddito, ha incontrato tradizionalmente una pratica incerta nei sistemi tributa-
ri. Di solito € soggetto a tassazione il capital gain “netto” (ossia la somma dei guadagni e delle perdite, relative alle va-
rie azioni) e “realizzato” (ossia contabilizzato in seguito ad una vendita delle azioni, e inoltre in sede reale (ossia isola-
tamente dagli altri redditi, eventuali), e con aliquote relativamente basse (per non turbare piu di tanto il mercato dei ca-
pitali). (Nel caso di capital gain realizzati tramite fondi di investimento, tutti i problemi si risolvono come problemi dei
fondi stessi, e quindi non hanno implicazioni dirette sui partecipanti).

C'¢ chi include fra la remunerazioni delle azioni i diritti di opzione che sono venduti. Il diritto di opzione, si € vi-
sto, ¢ il diritto del socio di avere una precedenza nella sottoscrizione di azioni di nuova emissione. Pero il socio po-
trebbe anche non sottoscriverlo e cederlo ad altri. Quando esso vende il diritto di opzione, dal punto di vista contabile
ha una entrata. In termini economici, perd, non ¢ detto che sia una remunerazione. Il diritto di opzione pud essere un
guadagno di capitale, parziale, oppure anche una perdita di capitale, parziale. Per questo essa si inserisce nel concetto di
capital gain e quindi, infine, rientra nel concetto di dividendo.

Vediamo un esempio: come si calcola un diritto di opzione? Supponiamo che ad un dato momento vi siano delle
azioni di una societa che il mercato quota € /000. Supponiamo che I’assemblea dei soci abbia deciso di aumentare il
capitale in ragione di una azione nuova ogni tre vecchie, al prezzo di € 600. Prima dell’aumento di capitale il valore
dell’azione ¢ € 1000, e se ho tre azioni, ho un capitale di € 3000. Supponiamo anche che io abbia acquistato tali azioni
nel 1985 al prezzo di € 600. Allora, in caso di sottoscrizione, potrd avere una azione nuova per ogni tre vecchie per cui,
ad operazione conclusa, il mio capitale complessivo diventera /000 -3 + 600 = € 3600, ¢ quindi infine mi troverd con
quattro azioni da € 900.

Supponiamo, invece, che io non voglia sottoscrivere I’aumento di capitale e voglia anzi disfarmi delle azioni. Con-
sideriamo allora due ipotesi:

a) che io voglia realizzare il capital gain prima che inizi I’operazione di aumento del capitale;
b) che io voglia realizzare i diritti di opzione e il capitale gain dopo I’operazione.

Nella ipotesi sub a) il capital gain & dato da: 3000 — 1800 = 1200.

Nella ipotesi sub b), poiché non voglio sottoscrivere, vendo il diritto di opzione che ¢ la differenza fra il valore
della vecchia azione e il valore della nuova azione.
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Nel nostro caso tale diritto ¢ € 100. Siccome ho tre azioni vecchie vendo tre diritti e incasso € 300. Vendo, poi, le
tre azioni, ex-opzione, da € 900 e incasso € 2700 per cui il capital gain sara:

2700 — 1800 = 900 €.

Si trova allora che il capital gain di € /200, relativo alle tre azioni vecchie, ¢ realizzabile in due modi: vendendo le a-
zioni prima dell’aumento di capitale, oppure vendendo i diritti di opzione (€ 300) e il residuo capital gain (€ 900).
Quindi il diritto di opzione venduto ¢ una parte del capital gain, che viene realizzata anticipatamente.

Vediamo un altro caso. Se all’origine, nell’85, avessi pagato le azioni € /1200 cosa sarebbe accaduto?

Nel 1985 per tre azioni avrei speso /200 -3 = € 3600. Vendendo prima dell’aumento di capitale: 3000 — 3600 = —
€ 600. C’¢ una perdita di capitale di € 600 Vendendo, invece, dopo 1’apertura dell’operazione di inizio dell’aumento di
capitale, i diritti di opzione, e successivamente le azioni, incassero prima € 300 per diritti e poi realizzero una perdita di
capitale pari a: 2700 — 3600 = — € 900.

Detraendo da queste (—900) i diritti (+300) mi ritrovo con la stessa perdita di capitale (—600) che avrei avuto ven-
dendo prima dell’inizio dell’aumento di capitale. Questo vuol dire che la vendita del diritto ¢ in realtd un aumento della
perdita di capitale, una specie di prestito avuto sul mercato, e che restituird vendendo le azioni ex-opzione.

Nel caso precedente, vendendo i diritti, ho realizzato parzialmente il capital gain; mentre in quest’ultimo caso ¢
come se avessi aumentato la perdita.

Questo sta a significare che il diritto di opzione non ¢ necessariamente un reddito; se la differenza fra valore di ac-
quisto e valore di vendita ¢ negativa, la realizzazione dei diritti di opzione comporta un aumento della perdita di capita-
le, una specie di indebitamento.

Il capitale investito, normalmente, non viene piu recuperato sotto forma di restituzione di capitale (c’¢ perd il divi-
dendo che ¢ la forma del ritorno), a meno che I’impresa non venga liquidata, ossia cessi 1’attivita e i beni siano venduti.

E perd possibile che ci sia un qualcuno che accetti di sostituirsi a un altro nella proprietd di una certa quota
dell’impresa, pagandogli I’equivalente. Allora io non voglio avere il dividendo e cedo le mie azioni ad un altro che su-
bentra nella mia posizione e mi paga 1’azione: questo avviene molto normalmente nel mercato della borsa.

Quindi non ¢’¢& un recupero nei confronti dell’impresa: oggettivamente I’impresa non restituisce nulla, ¢’ pero la
possibilita di un recupero attraverso il mercato, cio¢ in sostanza attraverso la borsa e altre forme di mercato. L.’azione
che viene rimborsata ha il valore del mercato che puo essere maggiore o minore del valore nominale dell’azione.

Come si spiega cido? Con lo stesso ragionamento fatto sui capital gain. Cio¢ il valore di una azione e, in generale,
di un qualsiasi capitale (casa, terreno, ecc.) non ¢ altro che il valore attuale dei redditi che dara. Pensiamo ad una impre-
sa che da un dividendo perpetuo (indefinitamente) costante. Allora il valore della azione ¢ dato da:

1

(valore “capitalizzato” dei dividendi che dara anno per anno)

Co = valore oggi;

R =dividendo prospettato supposto costante;
i = tasso di attualizzazione.
Infatti:
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Quindi il valore dell’azione dipende da due fattori:

— entita del dividendo che ci si aspetta (come previsione);

— tasso di interesse cio¢ il tasso con cui il mercato capitalizza questi redditi futuri, o tasso di rendimento del capitale
nel lungo andare.

Esempio.  Oggi si prevede che un’azione dia un dividendo perpetuo
R = € 1000. Con tasso di capitalizzazione i=5%, il valore dell’azione ¢&:
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C, = ]000% =20.000

Supponiamo che siano gia passati due anni: a quanto vendero 1’azione (fra due anni)? Supponiamo che il reddito
che ci si aspetta raddoppi, ossia R = 2000. Allora il valore dell’azione, essendosi modificate le aspettative, sara:

C, = 2.()00]—(5)0 =40.000

In questo caso abbiamo mantenuto i costante, ma potrebbe cambiare.
Se i ¢ diventato del 10% il valore dell’azione sara:

C, =20.000

cio¢ non cambia perché una componente lo fa crescere e 1’altra lo fa diminuire.

Nota: I’*idea di fondo” ¢ che il valore dell’azione ¢ uguale al valore “attualizzato" del dividendo. Ma essa
puo non funzionare correntemente. Se il mercato € molto grande, ¢’¢ sempre un compratore, mentre se il merca-
to ¢ piccolo, come nel caso della borsa italiana, pud non trovarsi un compratore ¢ il venditore puo incorrere in
difficolta. (Questo fatto va collegato alla circostanza che esiste un mercato “parallelo”, soprattutto per gli scambi
delle grandi pezzature, atte a controllare la gestione delle aziende. Non sempre, tuttavia i due mercati sono prati-
camente indipendenti, ed € nei casi in cui la gran parte delle azioni sia collocato presso il pubblico, sia pure in
modo polverizzato).

Per spiegare il valore dell’azione, occorre tener conto se la vendita del capitale svolge oltre alla funzione del
realizzo di redditi futuri, quella di fornire liquidita.

In dati momenti ci puo essere abbondanza di liquidita e quindi il denaro ¢ ottenibile in prestito a basso tasso
d’interesse a breve. In tal caso il proprietario, bisognoso di liquidita, che non trovasse un compratore convenien-
te, potrebbe rinviare la vendita. Questo accade se il tasso di attualizzazione del reddito ¢ piu alto del tasso dei
prestiti a breve.

Invece si verifica la situazione opposta in caso di scarsa liquidita sul mercato. Percio, se il venditore ha molto
bisogno di contante, potrebbe trovarsi costretto a vendere 1’azione al tasso di interesse a breve (ad es. poniamo
anche a € 20.000 o a meno se il tasso a breve ¢ 10%).

Del resto, basta pensare a fatti anche molto comuni: si pensi ad un commerciante che ha comprato certe merci
a un certo prezzo, per rivenderle ad un prezzo maggiore, e quindi per farci un guadagno. Ma puo darsi che, dopo
I’acquisto, tardi a presentarsi un acquirente, ¢ se egli ha acquistato una parte delle merci a credito, potrebbe tro-
varsi costretto a svendere per salvare il salvabile e non continuare ad accumulare interessi passivi.

Ci sono dunque problemi di necessita di liquidita del venditore del capitale. Se, invece, egli non ¢ a corto di li-
quidita, puo accettare di vendere solo applicando il tasso di attualizzazione di lungo periodo, se minore.

Quanto pagare un’'azione 1 parametri presi a riferimento dall’analista finanziario (i cosiddetti “fondamentali”)

sono non pochi. In essenziale, per un primo orientamento tratto dall’esame di un giornale finanziario, gli ele-

menti primari sono:

a) verificare se la S.p.A. ha dato un dividendo nell’anno in corso. Per un ulteriore approfondimento la verifica
va retrodatata ad almeno un triennio;

b) il rapporto d/p (dividendo/prezzo), ossia il tasso di rendimento dell’azione;

c) il rapporto p/u (prezzo/utile) o (anzi, meglio) il suo inverso (u/p).

Osservazione. Per la valutazione ¢ importante la storia passata, ma molto piu quella prevista, futura.

Circa il passato, il fatto che I'impresa risulti avere dato il dividendo, nell'anno in corso, e questo € minore dell'u-

tile per azione (oppure d/p>u/p), si interpreta nel senso che negli anni precedenti essa ha ottenuto utili, che ha

accantonato. Questo ¢ un buon segnale, circa la gestione.

Circa il futuro, qualcosa si capisce dalla quotazione. Un rapporto u/p relativamente alto (es. 20%) puo essere

dovuto al fatto che il prezzo delle azioni ¢ caduto, perché il mercato vede male il futuro dell'impresa. Un motivo

importante puo essere che l'impresa si sia molto indebitata. Per trarre dal giornale finanziario una indicazione, va

data un'occhiata alle quotazioni minimo e massime dell'ultimo anno (o degli ultimi due anni). Se la quotazione

attuale fosse vicina al minimo, un alto rapporto u/p va visto con sospetto, e l'investimento non va fatto. Nel caso

inverso, l'investimento va preso in considerazione, in quanto l'alto rapporto ¢ unicamente dovuto ad aumento del

numeratore.

Ci sono anche i casi di u/p negativo. Questi investimenti vanno evitati, anche se il rapporto d/p fosse, al momen-

to, interessante.
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Conclusione:  attraverso il mercato, 1’azione ¢ vendibile e c’¢ la possibilita di recuperare il capitale che potrebbe ave-
re un valore maggiore, uguale o minore di quello di emissione.

4.2. Autofinanziamento
Normalmente un’impresa non distribuisce tutti i profitti ai proprietari, ma ne destina una parte a riserva, ossia la
reinveste. Questa riserva ¢ I’autofinanziamento: ¢ come non considerare profitto cio che formalmente ¢ profitto.

Nota: in linea di massima, la capacita di autofinanziamento corrente dell'impresa ¢ espressa dal cash flow, costituito
dall'utile d'esercizio e dall'ammortamento.

La ragione dell’autofinanziamento sta nell’importanza della limitazione della dipendenza dell’impresa dalle ban-
che e inoltre nella possibilita di trovare denaro a pitt buon mercato di quello delle banche. C’¢, inoltre, il problema di
distribuire un profitto effettivo, anziché un profitto contabile, e questo ¢ risolto garantendo continuita all’impresa (ossia
destinando a riserva dell'utile nei momenti favorevoli e attingendo alla riserva nei momenti difficili).

Anche se non disponiamo di dati statistici, possiamo senz’altro ritenere che I’autofinanziamento sia una delle voci
piu importanti di finanziamento delle imprese (il 50% circa del totale). Anche la possibilita di un’impresa di ottenere, a
sua volta, credito a tasso di interesse conveniente, ¢ legata alla sua solidita finanziaria. Ad es., una banca, prima di con-
cedere credito, vorra verificare la consistenza del suo capitale circolante netto (su questo punto si veda il capitolo sul bi-
lancio).

4.3. Obbligazioni

Le obbligazioni sono titoli di credito di un soggetto, che attestano I’obbligo di altro soggetto di restituire una certa
somma, avuta in prestito, ad una data scadenza pattuita e ad un determinato tasso di interesse per ogni unita di tempo di
durata del prestito.

Un esempio di obbligazione potrebbe essere: io faccio un prestito a Tizio di € 1000 per un anno, ¢ questo Tizio mi
rilascia un’attestazione che dice: “ho ricevuto € 1000 e mi impegno a restituirle fra un anno, ad un tasso di interesse del
5%”.

L’obbligazione puo essere alla pari (grafico 5) o sotto alla pari (grafico 6). Facciamo, ad esempio, il caso del fi-
nanziatore: questi versa € 1000 ad un qualcuno, per tre anni, al 10%. Allora ogni anno ci sara il pagamento di interessi
(€ 100) e al terzo anno ci sara anche il rimborso del capitale. Questo ¢ un prestito alla pari perché ¢’¢ un esborso di €
1000 ed un rimborso di € 1000. 11 prestito ¢ invece sotto alla pari se il prestito ¢ minore del rimborso del capitale.

1000
100 100 100

1000
Grafico 5

Altro esempio: per ogni 900 lire prestatemi restituird € 1000 oltre ad un interesse del 10% (applicato sulle € 1000
e non sulle € 900, perché pur avendo avuto € 900 il prestito di riferimento ¢ € 1000).

In sostanza questo significa che 1’interesse ¢ maggiore del 10%: ¢ come se, ricevute € 900, restituissi € 900 piu gli
interessi di € 100 annuali e inoltre altre € 100 di interessi alla fine.
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Lo Stato correntemente usa la formula “sotto alla pari”: i Buoni del Tesoro Ordinari, i Buoni del Tesoro Polienna-
li, i Certificati di Credito del Tesoro sono emessi sotto alla pari.

Nota: abbiamo fatto il caso in cui il capitale ¢ rimborsato tutto alla fine ma pud darsi che venga rimborsato anche a ra-
te costanti.

Le obbligazioni a cui qui facciamo riferimento sono le obbligazioni finanziarie emesse da imprese.
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Chi puo emettere obbligazioni? Intendendo “I’obbligazione” in senso economico, soltanto le S.p.A., e gli istituti di
credito speciale, lo Stato ed altri enti pubblici abilitati. In ogni caso occorre 1’autorizzazione, di solito, del Ministero del
Tesoro, per una valutazione dell’impatto dell’emissione di obbligazioni sul mercato finanziario.

Dal punto di vista giuridico anche un debito qualsiasi ¢ un’obbligazione. Lo ¢ anche una cambiale. Pero dal lato
economico 1’obbligazione qui in discorso ¢ una “obbligazione finanziaria” particolare, con una certa forma e con certe
garanzie di legge, destinata a finanziare il capitale fisso.

Tra le imprese private, solo le S.p.A. possono emettere obbligazioni (cio¢ chiedere prestiti nella forma di “obbli-
gazione”). Questa pud essere di ammontare non superiore al capitale sociale. Se ad esempio il capitale sociale ¢ di
200.000 € (cioe¢ vi sono impianti, macchine, ecc. per 200.000 €), tale impresa pud emettere obbligazioni nei limiti di
200.000 € (oggi il minimo ¢ tale cifra, in Italia): questo perché ci deve essere una solvibilita nei confronti di coloro che
hanno fatto il prestito, ¢ il capitale ¢ la misura della solvibilita dell’impresa (abbiamo visto che la societa di capitale ¢
responsabile limitatamente al capitale). Volendo superare tale limite occorre dare garanzie accessorie (es. ipoteca su
immobili).

Cio sta a significare che le societa per azioni sono avvantaggiate rispetto alle altre. In pratica pero solo le grandi
riescono a valersene essendo le sole affidabili per il grande pubblico.

Gli obbligazionisti sono creditori e non proprietari dell'impresa e hanno diritto agli interessi e alla restituzione del
capitale (al contrario dell'azionista, che non ha diritto alla restituzione del capitale).

Il pagamento degli interessi costituisce un obbligo legale per I'impresa, e qualora 1'obbligo stesso non venga assol-
to, gli obbligazionisti possono costringere la societa al fallimento, con diritto alla ripartizione del capitale, prima di
qualsiasi azionista.

Le obbligazioni, di solito, sono negoziabili. Ossia c’¢ il recupero del capitale in senso formale da parte di colui che
ha avuto il prestito alla scadenza oppure mediante la vendita come per le azioni. Essendo pattuita la remunerazione, le
obbligazioni si dicono anche titoli a reddito fisso.

Le societa non di capitale e le piccole e medie S.p.A sono molte (1’85% delle imprese esistenti, nel caso italiano) e
allora vi sono degli appositi organismi che emettono le obbligazioni per conto loro. L’organismo piu importante in Ita-
lia & I’Istituto Mobiliare Italiano.

Spieghiamo piu a fondo: il successo dell’emissione di un’obbligazione ¢ legato alla fiducia che il pubblico puo
avere nella S.p.A. che emette I’obbligazione, e se questa S.p.A. ¢ piccola o poco nota allora non trova nessuno disposto
a sottoscrivere le obbligazioni. Per questo motivo anche per le piccole societa per azioni ¢ importante il ruolo di inter-
mediazione di specifici organismi. Un tempo questo era il compito dell’Istituto Mobiliare Italiano. L’Istituto Mobiliare
Italiano ¢ ben conosciuto, aveva lo Stato dietro di sé come garante e quindi poteva pieno titolo rivolgersi in prima per-
sona al pubblico chiedendo, ad es., 100 MLD di obbligazioni per una certa societa Pinco Pallino, o anche senza nean-
che nominare la societa. (Ricordo che, in seguito alla nuova legge bancaria — vedi il capitolo su moneta e banche — ¢
venuta meno la rigida distinzione tra banche di credito monetario e banche di credito finanziario, tant’¢ che I’IMI si ¢
fuso con la ex-Banca di S. Paolo di Torino, dando vita alla attuale banca S.Paolo-IMI). Quindi I’'LLM.IL. trovava, presu-
mibilmente, piu facilmente dei sottoscrittori; I’I.M.1. passava poi il denaro raccolto alle piccole imprese.

Esistono poi varie leggi sul tasso di interesse agevolato, sul finanziamento dello Stato, ecc. alle imprese.

Le obbligazioni sono di vari tipi. Ad esempio c’¢ I’obbligazione convertibile, intendendo con cid che ¢ convertibi-
le in azioni. Ciog, se una impresa ha ricevuto € 1000 da restituire in un dato anno, ¢’¢ la facolta che chi deve avere in-
dietro i soldi, riceva dalla societd un numero di azioni con valore nominale pari all’obbligazione. La societa, se
I’obbligazione in scadenza ¢ di € 1000, potra pagare il sottoscrittore con una azione di € 1000. Siccome, poi, le obbli-
gazioni finanziano capitale a lungo termine (cio¢ gli investimenti veri e propri) gli interessi hanno un trattamento fiscale
di favore. Diversamente gli interessi sui prestiti a breve, in Italia, hanno un trattamento fiscale piu pesante.

Questa ¢ una misura di incentivazione del risparmio a favore degli investimenti veri e propri. (Queste aliquote so-
no attualmente in via di revisione legislativa).

I tassi di interesse possono spesso indicizzati, ossia collegati al tasso di inflazione della moneta (un modo molto
comune ¢ fissare una percentuale costante, piu il tasso ufficiale di sconto che ¢ variabile). Questa pratica vive di solito
nei periodi di inflazione.

4.4, Predtiti bancari eleasing

11 prestito bancario ¢ normalmente un prestito a breve, ma non necessariamente e in questa seconda ipotesi prende
il nome di mutuo.

Questa forma di finanziamento ¢ quella piu praticabile per le piccole imprese. Essa ha il vantaggio, rispetto alle al-
tre forme, di essere ottenibile in tempi brevi (invece, il collocamento di azioni e obbligazioni ¢ lungo e macchinoso).

Una forma molto comune di prestito a breve ¢ il fido, che ¢ I’apertura di un credito in conto corrente, da parte di
una banca a favore di una I’impresa (o di altro soggetto), la quale pud valersene per pagamenti anche emettendo assegni
scoperti, ma nei limiti del fido.
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Il leasing ¢ formalmente un affitto, in sostanza ¢ una forma molto comune di finanziamento a medio termine
(spesso cinque, dieci anni). Dal 1994, come operazione a medio termine, il leasing puo essere fatto anche da una banca
di credito ordinario. Ad esso ¢ di solito predisposta una “societa di leasing”, probabilmente promossa e partecipata dalla
banca medesima con appositi fondi.

Il contratto di leasing ¢ un rapporto trilaterale: un imprenditore sceglie il fornitore di beni strumentali, il fornitore
li vende ad una societa di leasing, la societa di leasing li da in uso all’imprenditore in cambio di un canone.

Esso ¢, pero, definito come una locazione finanziaria (ossia un affitto finanziario). Vediamo percheé esso ¢ assimi-
labile al rimborso di un prestito: il canone ¢ quantificato come pari alla rata (quindi comprensiva di capitale e di interes-
si) di ammortamento del capitale sborsato dalla Societa di leasing per pagare i beni strumentali.

Attualmente in Italia, il leasing finanzia il 10% circa degli investimenti fissi lordi. Ad esso ricorrono, di solito, so-
lo le piccole e medie imprese, private.

Esempio: supponiamo che un imprenditore abbia bisogno di un macchinario ma non abbia i soldi per pagare. Allora
puo dire (non ¢ questo il leasing, il leasing ¢ 1’alternativa a questo) al venditore del macchinario: “io non ho i
soldi, te li rimborso in 5 anni”. Il rimborso comprendera capitale ed interessi.

Puo darsi, pero, che I’imprenditore non piaccia al venditore perché lo ritiene poco credibile, non gli fara il pre-
stito. Allora una alternativa ¢ questa: supponiamo che I’imprenditore abbia un conto presso una banca che,
quindi, lo conosce. Allora I’imprenditore va dal banchiere gli dice: “collegami con una societa di leasing di tua
fiducia e dille di comperarmi il macchinario, e quindi I’impegno del debito se lo assume la societa di leasing,
dopo di che questa mi fara avere il macchinario in affitto (in leasing) e io paghero I’affitto alla Societa medesi-

ER)

ma .

Di solito il contratto di leasing prevede il pagamento anticipato, annuale (ma pit spesso mensile, bimestrale, tri-
mestrale), e inoltre un anticipo che verra recuperato sugli ultimi canoni in scadenza e non infrequentemente anche
I’indicizzazione dei canoni.

Quanto alla durata del contratto, affinché i canoni siano detraibili come costi, ai fini fiscali, il leasing non puo ave-
re durata minore della meta della durata prevista dal fisco per I’ammortamento ordinario dei beni strumentali in leasing.
Nel caso di beni immobili, la durata non puo essere inferiore ad 8 anni. (Il maggior vantaggio fiscale del leasing, rispet-
to all’acquisto con un prestito o con capitale proprio, sta nella possibilita di anticipare di fatto I’ammortamento).

Il fatto che la durata del leasing possa essere relativamente piu breve che la durata dell'ammortamento fiscale si
traduce in un beneficio fiscale analogo a quello conseguito con 'ammortamento anticipato, e che puo essere desiderato
all'impresa. Ovviamente, per una scelta del leasing occorrera tener conto anche di altri elementi. Ad es., se la societa di
leasing praticasse dei tassi di interesse e delle spese varie troppo onerose, per istruire la pratica di leasing, il beneficio
fiscale potrebbe non interessare piu.

E, poi, di solito previsto che il fornitore dara ’assistenza tecnica al locatario e rispondera a lui degli eventuali di-
fetti dei beni in leasing (con completo sollievo per la societa di leasing).

In caso di insolvenza del locatario, la societa di leasing ha comunque diritto ai canoni insoluti, ed al valore attuale
dei canoni futuri (di solito attualizzati ad un tasso prestabilito, ad es., pari alla meta del tasso ufficiale di sconto), meno
il valore di recupero dei beni in leasing. Va ricordato che, per il caso di insolvenza, la societa di leasing potrebbe aver
concordato col fornitore che questi ritirera i beni a prezzi convenuti in anticipo (a seconda della vetusta dei beni) e in tal
caso il locatario potra scegliere tra il prezzo di quest’ultimo e il valore di mercato.

45. Credito diretto fraimprese

Cambiale. La cambiale ¢ un titolo di credito contenente la promessa di pagare (paghero cambiario) o di far pagare
(tratta) una somma di danaro in un dato luogo e in data scadenza a favore di qualcuno. La firma del debitore puo essere
accompagnata da una seconda firma, e questa da altra ancora, che valgono a garantire il beneficiario della cambiale
che,in caso di insolvenza della prima firma, subentra la seconda e cosi di seguito. Ciascuna delle firme successive alla
prima si dice “avallo”.

La cambiale ¢ una obbligazione soggetta a speciale tutela della legge. Essa, infatti, ¢ un titolo esecutivo, nel senso
che non occorre sentenza di condanna del debitore per iniziare I’azione esecutiva dell’obbligo di pagamento.

Questa azione esecutiva deve essere preceduta dal “protesto”, che € I’atto pubblico col quale il notaio o I’ufficiale
giudiziario accerta I’insolvenza. Facciamo un esempio. L’impresa A vende un prodotto a 100 ML a B, che si impegna a
pagare fra un mese con una cambiale. Dopo 10 gg. arriva la merce e B si accorge che tale merce ha dei difetti e non va
bene. Allora B ¢ tenuto a pagare la cambiale, magari dando ad A una prova ineccepibile che la merce ¢ deteriorata? Se
si ha una cambiale, non si puo eccepire nulla, bisogna pagare e basta, e cid perché la cambiale ¢ un titolo esecutivo. In-
vece, se non ho sottoscritto una cambiale, ma un pezzo di carta qualunque o anche carta da bollo non ha importanza,
ossia se ho sottoscritto un impegno qualsiasi, e ¢’¢ il vizio, posso ritenermi disobbligato (il presunto creditore mi fara
causa, ecc. per0 io intanto non lo pago e prendo tempo).

Se invece ho una cambiale, alla scadenza del tempo dovro proprio pagarla; dopo faro causa io per farmi restituire i
soldi. Quindi una cosa ¢ che sia lui a far causa a me e una cosa € che sia io a dover far causa a lui. Inoltre, notare, se
uno non paga una cambiale si scredita e nessuno poi gli fara piu credito.
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Va, poi, da s¢ che una cambiale, anche se giuridicamente ¢ un titolo esecutivo, perde di fatto tale rilevanza se il
debitore ¢ un nullatenente.

La cambiale puo essere venduta sul mercato monetario. In tal caso essa viene valutata al momento della vendita e
il suo valore ¢ pari al valore attuale del debito, scontato ad un dato tasso di sconto, che ¢ collegato al tasso ufficiale di
sconto ( o meglio, di risconto), che ¢ quello applicato dalla Banca Centrale alle banche ordinarie. Di solito lo sconto
avviene presso una banca.

La cambiale puo essere “girata” dal beneficiario ad altra persona, che quindi I’incassera in luogo del primo.

Factoring. L’impresa, per le cose ora dette, ha vari crediti che maturano in scadenza.

Se 1o sono I’impresa che ha fatto dei crediti a delle persone (alle quali ho venduto la mia merce) e io non posso a-
spettare la scadenza, potrei trovare qualcuno disposto a sostituirsi a me. Questo qualcuno ¢ il Factor, cio¢ ¢ un qualcuno
che mi da contante e subentra lui nella mia posizione verso i debitori. Ovviamente il factor non fa cio gratuitamente (se
ho crediti per € 1000 il factor mi dara € 800 e subentrera nel credito per € 1000: ¢ come se ci fosse uno sconto, tipo lo
sconto della cambiale).

11 factoring puo essere di due tipi:

a) Factoring pro-soluto: se sono nel caso detto prima, il factor subentra al mio posto nel credito di € 1000 e mi da li-
quido, poniamo, per € 800. La differenza compensa il suo servizio ed il rischio da lui assunto: io non c’entro piu.

b) Factoring pro-solvendo: ¢ il caso in cui ¢’¢ una riserva. Il factor dice: “ti pago subito la meta, per il resto vediamo
come va a finire”. Il factor pro-solvendo & un factor con riserva, per cui se il debitore non fa onore al credito, il fac-
tor ne riparlera con I’impresa e la perdita sara per lo meno ripartita fra i due, in qualche modo.

4.6. Finanziamento pubblico in conto capitale o in conto contributo sugli interessi, sgravi fiscali

Vi sono numerose leggi che dispongono sovvenzioni pubbliche gratuite alle imprese che investono con obiettivi di
produzione, di interesse pubblico: ad es. se esse si stabiliscono in date zone depresse, o adottano date tecnologie (ad es.
non inquinanti) o date conversioni strutturali, ecc.

Analogamente numerose leggi dispongono contributi pubblici sugli interessi sui prestiti, sempre allo stesso fine, o
sgravi fiscali.

Sono molto interessanti, dal punto di vista dell’innovazione tecnologica, i finanziamenti pubblici e gli sgravi fisca-
li per la ricerca e lo sviluppo.

Nota: A titolo esemplificativo, richiamiamo alcune leggi:
Caso a). Essa da agevolazioni fiscali alle piccole e medie imprese, che si propongano innovazioni tecnologiche,
con particolare riguardo ai servizi informatici e telematici, per la realizzazione di unita o sistemi elettronici per
l'elaborazione dei dati statistici, per la diffusione di informazioni turistiche e per sistemi di prenotazione turisti-
co-alberghiera. (Legge 317/91).
Caso b). Essa dispone speciali crediti per 'artigianato. (Legge 227/77).
Caso c). Essa finanzia progetti di sviluppo di aree urbane degradate. (Legge 142/90, art. 17).
Caso d). Essa costituisce, presso il Mediocredito Centrale SpA, un fondo pubblico di garanzia per i finanzia-
menti da questo concessi alle piccole e medie imprese industriali e commerciali. (Legge 662/96).
Caso e). Essa finanzia progetti di ristrutturazione del settore dell'industria bellica, soprattutto acronautica. (Leg-
ge 237/93).

A conclusione ricordiamo che le disposizioni della predetta legge di riordino (n. 266/97) sono, al momento, su-
bordinate al parere della Unione Europea, sotto 'ottica della violazione, o non, del principio della concorrenzialita tra le
imprese. E' evidente, infatti, che un'impresa italiana, che ricevesse agevolazioni fiscali dal governo nazionale, sarebbe
avvantaggiata nella concorrenza rispetto ad altra impresa europea, con la stessa produzione. Tuttavia l'interferenza sulla
concorrenza potrebbe non essere eccepita dall'U.E. se 1'agevolazione fosse estesa a imprese di proprieta estera, localiz-
zate in Italia.

Si deve, infine, ricordare che il sistema degli incentivi ha teoricamente un fondamento economico se mira a favori-
re il superamento di stati di inferiorita transitori del sistema produttivo (su questo si discutera nel capitolo sul commer-
cio internazionale). Tuttavia, la scuola di public choice ha rilevato la pratica relativamente diffusa, di vari governi, di
indirizzare la distribuzione degli incentivi, per la cattura del voto (in pratica, di accogliere solo le domande di imprese
politicamente selezionate). Pertanto, al fine di evitare tali deviazioni, detta scuola suggerisce di disporre (dentro la legge
stessa di concessione dell'incentivo) criteri rigidamente oggettivi (ad es., che la domanda di incentivo contenga in busta
sigillata il nome della ditta, e che verra aperta, dopo la decisione circa tutte le domande).

D'altra parte, la macchinosita del procedimento di concessione e, spesso, anche la sua infruttuosita (i finanziamenti
sono spesso esigui e tardivi), hanno alimentato il pensiero in favore dell'abolizione di ogni ordine di incentivi, per sosti-
tuirli con una politica, ad ampio spettro, di tassi di interesse sul credito, relativamente bassi.
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| MPRESA PRIVATA: FORME

1. PRINCIPIO DELLA DIVISIONE DEL LAVORO E SEPARAZIONE DELLE FUNZIONI DEI FATTORI PRODUTTIVI TRA
DIVERSE PERSONE

Come gia ricordato, nella tradizione neoclassica le funzioni fondamentali dei fattori produttivi, nell'impresa, sono:

- anticipazione dei mezzi di produzione. Il fattore corrispondente ¢ il proprietario, assuntore del rischio di impresa;

- finanziamento. Il fattore corrispondente ¢ il finanziatore;

- lavoro dipendente. Il fattore corrispondente ¢ il prestatore della mano d’opera o della prestazione intellettuale;

- coordinamento dei fattori produttivi. Il fattore corrispondente ¢ il gestore;

- infrastrutture pubbliche e servizi pubblici intermedi, impiegati nel processo produttivo. Il fattore corrispondente
¢ lo Stato, od altro ente pubblico a fini generali (Regione, Provincia, Comune).

In un'economia primitiva tali funzioni si sommano sulla stessa persona. Con 1'evolvere del progresso tecnico, nel-
l'organizzazione aziendale, esse sono separate tra distinte persone. La separazione si fonda sul principio generale della
divisione del lavoro, secondo un criterio di specializzazione, al fine di aumentare la produzione di ciascun fattore, a pa-
rita di tempo dedicato.

Nell'economia moderna, solo dentro le piccole imprese le funzioni di proprietario e di coordinamento dei fattori
della produzione si sommano sulla stessa persona.

Nelle grandi imprese, invece, la proprieta ¢ distinta, personalmente, dall’attivita di impresa in senso stretto (ossia
sono persone diverse): piu precisamente il gestore coordina i fattori della produzione, mentre il proprietario assume tut-
to il rischio. Qualora, poi, il gestore venga contrattualmente obbligato ad assumere partecipazioni al capitale, egli con-
divide le due funzioni.

In una situazione organizzativa ulteriormente evoluta dell’impresa, le funzioni di impresa in senso stretto sono
specificate e ripartite tra distinte persone: 1’imprenditore “puro” ¢ il fattore di innovazione economico-tecnica, e il ge-
store ¢ il fattore materiale dell’organizzazione.

Nei paragrafi, che seguono, illustreremo le principali forme d'impresa, dedotte da alcune modalita sulla ripartizio-
ne di alcune funzioni fondamentali (proprieta, gestione, finanziamento) tra distinte persone, e faremo alcuni esempi
tratti dall'ordinamento giuridico.

Avvertiamo, tuttavia, che i concetti espressi saranno di natura economica. Al tempo stesso avvertiamo lo studente
sulla distinzione tra economia privata e diritto privato, ¢ analogamente tra scienza delle finanze e diritto finanziario: nel
senso che I'economia si occupa di categorie economiche deduttive e di ipotesi interpretative dei fatti, di qualsiasi tipo,
liberamente assunte. Quando I'ordinamento giuridico fa proprie alcune di tali categorie e ipotesi interpretative, allora
esse divengono l'oggetto del diritto privato. In questo senso la societa per azioni nasce come concetto e definizione e-
conomica mentre, una volta che essa entri nel diritto privato, e con le sue specifiche modalita, diviene una categoria
giuridica.

A questo proposito un esempio puo essere utile. Una cosa ¢ il proprietario e l'imprenditore, come soggetti econo-
mici, una cosa ¢ la proprieta e I'impresa come soggetti giuridici. Economicamente il proprietario ¢ l'individuo che ha
investito risorse proprie in un'attivita di produzione per trarre un reddito a rischio (utile); I'imprenditore in senso stretto
(meglio ¢ chiamarlo gestore) ¢ I'individuo che riceve le risorse medesime da un proprietario per 'acquisto e l'organizza-
zione di fattori produttivi ai fini della produzione medesima, e anch'egli per trarre un reddito (della stessa natura di
quello di un lavoratore dipendente, ma di solito regolato in modo diverso).

Invece il proprietario-soggetto giuridico d'impresa ¢ un individuo che ha il potere di disporre e godere dell'impre-
sa, tra cui di nominare un gestore; l'imprenditore-soggetto giuridico ¢ il gestore dell'impresa ed ¢ titolare di diritti e ob-
bligazioni per l'impresa, e dunque con conseguenze sul proprietario.

In un corso elementare di economia, discorrendo tout court di imprenditore supporremo i tre ruoli (proprieta, im-
presa, gestione) riassunti nella stessa persona, salvo diversa specificazione da caso a caso.

Solitamente, poi, si parla di proprietario come se fosse una persona sola ma questo ¢ un modo semplificato di indi-
care la funzione. In realta il proprietario pud essere una o piu persone: ad es. in una grande S.p.A. esso sicuramente non
¢ una sola persona, ma appunto piu persone. Rinviamo alla schematizzazione che segue piu avanti.
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Anche in questo caso, si parla pero sovente, tout court, di “imprenditore” perché si presuppone una unita di intenti
di tutte le persone che fanno le scelte di assunzione del rischio e di gestione. Anche questa pero € una prima appros-
simazione, perché in realta esistono conflitti non da poco tra proprieta e gestione, e tra le persone che gestiscono (la
scelta definitiva ¢, quindi, il risultato della negoziazione-competizione tra le rispettive proposte).

Noi supponiamo in modo semplificato che I’imprenditore sia una persona o piu persone che lavorano in grande
unita di intenti. Infine, discorrendo di gestore, faremo riferimento a compiti esecutivi, affidati dal proprietario, ma av-
vertendo che non possa escludersi che il gestore possa svolgere anche compiti propri della proprieta , se questa da una
delega speciale.

2. FORME DI IMPRESA. RESPONSABILITA PATRIMONIALE, CONTROLLO DELLA PROPRIETA SULLA GESTIONE,
RACCOLTA DI CAPITALI

In rapporto al soggetto titolare della proprieta dei mezzi di produzione e delle modalita del suo esercizio, le impre-
Se sono private o pubbliche.

Tale potere, quando ¢ riconosciuto dalla legge, diviene un diritto di proprieta. Su questa base, le imprese sono pri-
vate se 1 diritti di proprieta sono di privati individui, e regolati in modo volontaristico, secondo il criterio del beneficio.
Esse sono, invece, pubbliche se i diritti di proprieta sono dello Stato o di Enti locali, e regolati in modo coercitivo, se-
condo il criterio dell'utilita pubblica.

In un sistema collettivista tutte le imprese sono pubbliche, mentre in una economia mista (grosso modo, come in
tutti Paesi industrializzati occidentali) alcune imprese sono pubbliche ed altre sono private. Nel caso della partecipazio-
ne dello Stato a imprese societarie per azioni, queste si intendono “private”, perché anche in esse permane il criterio del
profitto, pur se subordinatamente a vincoli di utilita pubblica (ad es., ’impresa pubblica non massimizza il profitto, e
puo essere sufficiente un “profitto normale, per rifinanziare I’ammodernamento dell’impresa stessa). Sulle imprese pub-
bliche si tornera piu avanti.

Ritornando alle imprese private, le forme fondamentali sono classificate per il modo come il loro proprietario,
quale "primo motore", esercita le sue funzioni fondamentali, e particolarmente come:

- raccoglie capitali;

- risponde ai terzi, circa le obbligazioni assunte;

- premiare o punisce il gestore, a seconda dei risultati che gli porta.

Prendendo, dunque, a riferimento il proprietario, si hanno le seguenti principali tipologie di impresa:

a) Imprese individuali.

b) Imprese societarie: b1) societa di persone
b2) societa di capitali

Tra le societa ci sono le cooperative e le mutue, il cui scopo ¢ di privilegiare dati criteri di riparto del prodotto net-
to e date finalita (es.: quella mutualistica tra i soci).
Rinviamo al codice civile, per quanto riguarda il diritto societario nell'ordinamento italiano.

2.1. Imprese individuali

Un’impresa individuale € un’impresa in cui:

1) la proprieta dei mezzi di produzione ¢ di una sola persona(ricordo che 1’ordinamento giuridico ammette for-
malmente la possibilita di societa di capitali con “socio unico”, tuttavia, non riconoscendo ad essa la “responsabilita li-
mitata”, che ¢ propria delle societa di capitali),

2) la proprieta e l'impresa si sommano tendenzialmente nella stessa persona: il proprietario ¢ spesso anche gesto-
re, sia pur in modo non esclusivo (il caso piu semplice ¢ che egli si valga di un ragioniere per la contabilita);

3) la proprieta ha responsabilita patrimoniale illimitata

Responsabilita patrimoniale illimitata significa che 1’imprenditore risponde dei debiti assunti dall’impresa anche
con i suoi beni personali. Quindi se I’imprenditore ha destinato certi fondi per creare un’azienda ed egli poi fallisce, al-
lora 1’azienda verra messa in liquidazione; e se dalla vendita si ricava meno dei debiti (per cui resta da pagare una som-
ma), allora questi debiti verranno soddisfatti col patrimonio personale dell’imprenditore stesso (ad es., se ha una casa,
tata al capitale conferito ma che ¢ estesa al capitale personale.

Nelle imprese individuali le possibilita di raccolta del capitale sono normalmente /imitate e quindi esse non sono
grosse imprese: il motivo € che di solito (ma vi sono eccezioni) le singole persone non hanno capitali molto elevati. I-
noltre in essa il con rollo della proprieta sulla gestione ha il massimo livello rispetto agli altri casi che vedremo (se il
proprietario gestisce, il controllato ¢ anche il controllore, per cui il controllo sulla gestione ¢ massimo).
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2.2. Societa di persone

La societa di persone (“societa in nome collettivo” per le attivita commerciali, "societa in accomandita semplice",
“societa semplice” se per attivitd non commerciali) ¢ una societa costituita da piu persone le quali convengono, con
contratto scritto (ma non sempre) e con un certo rito (ad es., iscrizione della societa in appositi registri pubblici), di con-
ferire del capitale, anche in modo differenziato tra loro (chi da il 20%, chi il 15%, ecc.), a un “imprenditore” (se stessi,
0 un terzo, se persona diversa) col compito di fare impresa, per dividerne gli utili e le perdite. Se esse, invece, perse-
guissero scopi ideali - ad es., diffondere la cultura o promuovere lo sport, ma non per trarne un utile - si direbbero asso-
ciazioni.

Nella societa di persone:

a) la proprieta dei mezzi di produzione ¢ di piu persone;

b) la responsabilita patrimoniale dei soci ¢ illimitata. Fa eccezione la societa in accomandita (“semplice”, se il ca-
pitale non costituito da azioni), dove i soci sono suddivisi in “accomandanti” (e che non possono amministrare) e in
“accomandatari” (e che possono amministrare), ¢ quindi la responsabilita ¢ illimitata solo per i soci amministratori (ac-
comandatari);

¢) la proprieta e la gestione non sono 