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Sembravano opportunità, spesso sono diventate trappole: storia di una mutazione genetica dell'economia, della società, della politica e del diritto.
Si può progettare una macchina ad alta velocità riducendo la capacità di frenare, oltre che potenziando il motore? Qualcosa del genere accadde negli anni ’80-90, con il passaggio al capitalismo finanziario. Il nuovo modello diffuse parole d’ordine come "meno stato", "privatizzazioni", "concorrenza", "efficienza", "smaterializzazione", "delocalizzazione", "trasparenza", "meritocrazia", che ebbero grande successo. Anche grazie al formidabile aiuto di una tecnologia in rapido sviluppo, si affermò così un modello di economia basato sul rischio, che sembrava poter rinunciare a regole e controlli, e suscitare una nuova effervescenza individuale e collettiva. Ma quel mondo pieno di promesse e ricco di opportunità che avevamo intravisto oggi ci appare per lo più opaco e incerto, senza visione e colmo di diseguaglianze. È tempo di cambiare?
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Introduzione



Questo libro è un viaggio a ritroso per ripercorrere il grande cambiamento economico e sociale che ha scosso le nostre esistenze negli ultimi decenni, a seguito della finanziarizzazione dell’economia e delle crisi che ne sono derivate. Jean Baudrillard ha scritto che «uno dei piaceri del viaggio è immergersi dove gli altri sono destinati a risiedere, e uscirne intatti, riempiti dell’allegria maligna di abbandonarli alla loro sorte». Ma né io che ho scritto queste pagine, né il lettore che vorrà leggerle possiamo tuttavia godere di questa gioia «maligna»: il viaggio ci porterà alla riscoperta del mondo in cui tutti stiamo e siamo destinati a restare, a meno di una retromarcia che al momento si annuncia piuttosto improbabile e lontana. Una decisa retromarcia non è stata innescata neanche dopo la crisi del 2008, che pure aveva fatto dire: «Questa volta non è come le altre!». Viviamo in un mondo contrassegnato dalla presenza sempre più estesa di un capitalismo finanziario che ha riforgiato non solo il paesaggio economico e industriale, ma anche i meccanismi e le tecniche del potere e gli ingranaggi della vita giuridica e istituzionale, fino a rendere a tratti irriconoscibile il vecchio mondo in cui eravamo abituati a muoverci e a immaginare la nostra esistenza.  
Ma perché intraprendere un viaggio che non è di fuga dalla propria realtà, ma piuttosto di più profonda immersione in una realtà in cui già siamo? La finanza globalizzata è una presenza ormai costante nel nostro mondo, che penetra continuamente anche nella nostra quotidianità, ma è al contempo un club lontano e inaccessibile, che vive in una dimensione virtuale e tecnologica alquanto estranea alle nostre vite comuni. Anche se ha le proprie capitali mondiali e ha eretto i propri templi nei distretti finanziari sempre più estesi di alcune grandi città internazionali, vive e prospera in una condizione di particolare invisibilità e in zone protette da varie «ombre» e oscurità. Così, paradossalmente, nel mondo attuale, mentre straordinarie possibilità tecnologiche, come internet, rendono visibili e raggiungibili aspetti e realtà un tempo invisibili e irraggiungibili, si è al contempo accentuata un’invisibilità delle coordinate del potere, che un tempo erano invece più trasparenti e visibili. Laddove lo Stato aveva allestito uno scenario istituzionale perfettamente definito e «ufficiale», con nette divisioni e una precisa distribuzione di poteri e di ruoli, si è insediato un nuovo assetto, poco formalizzato, ma perfettamente operativo, che ha reso sempre meno chiara anche la demarcazione tra «pubblico» e «privato». Proprio l’invisibilità di queste coordinate costituisce una delle ragioni che rendono, se non necessario, almeno utile, questo viaggio per chi voglia addentrarsi in questi percorsi «oscuri» e comprendere come siamo arrivati fino qui.  
Ci ritroveremo di fronte a un sensibile distacco dal tempo in cui la politica degli Stati era considerata il più importante fattore di guida e di controllo del mondo, e dal modo in cui eravamo abituati a pensare il potere, a direzione statale. Il capitalismo finanziario ha assunto una capacità di guida del mondo a cui non corrispondono le modalità tradizionali. Esso si è presentato con le sembianze di un possente Prometeo, dotato di una forza e di uno slancio tali da permettergli di realizzare con leggerezza una rivoluzione epocale che sembrava benefica per tutti. Come il titano che rubò il fuoco agli dei per donarlo all’umanità, ha preteso di svelare al mondo supposte e infinite virtù del mercato. Ha giurato sulla sua razionalità e trasparenza, proponendolo come un modello di azione per soggetti pubblici e privati. Ha mostrato un’enorme capacità di penetrazione con argomenti seducenti, facendoli apparire convincenti. Ha suscitato enormi speranze e sedotto leader politici e gente comune, inducendoli a intraprendere un grande cambiamento sulla base di numerose promesse: promesse di crescita e di prosperità per tutti, nonché di trasparenza e di meritocrazia. Anche se qualche rara Cassandra metteva in guardia contro le fragilità del nuovo modello e delle sue promesse, il suo successo è stato rapido e inesorabile.  
Ripercorrere quelle promesse e la loro capacità di fascinazione implica la necessità di qualche rapida sosta anche su teorie e dottrine che hanno accompagnato e favorito l’insediamento del nuovo modello economico. Questa sarà la prima tappa di un viaggio che ne prevede quattro, e ripercorrerà i modi in cui lo scenario ideologico venne del tutto riformulato da proposte teoriche innovative partorite da personalità, università prestigiose e influenti think-tanks. Quelle proposte aprivano nuove prospettive e fornivano nuovi criteri di giudizio. Esse erano occhiali inusuali per guardare alle dinamiche politiche, economiche e giuridiche, che sempre più osservatori si convinsero a indossare. La seconda tappa del viaggio ci farà soffermare sui principali passaggi del lungo percorso di riforme che ha coinvolto e talora aggirato gli Stati, inducendoli ad allentare la propria presa su vari aspetti della vita economica, per assicurare una maggiore «naturalità» del suo svolgimento. È stato così in gran parte smontato l’impianto normativo che presiedeva ai rapporti tra Stati ed economia e si è aperto un vasto arco di nuove possibilità a un’economia finanziaria sempre più liberalizzata e internazionalizzata, in uno scenario sensibilmente diverso da quello precedente. La terza tappa ci farà entrare più addentro ai meccanismi dell’espansione finanziaria, che hanno trasformato una funzione di essenziale sostegno allo svolgimento della vita economica, tradizionalmente affidata alle banche, in una sorta di «nuova industria» che produce molti rischi e poche opportunità di crescita per l’economia reale. Qui incontreremo le dinamiche più tortuose e le zone più oscure di un immenso mercato finanziario dedito alla speculazione e in gran parte estraneo alla vita produttiva. La tappa finale del viaggio ci porterà a rivisitare le varie strade che hanno riforgiato le istituzioni, lungo un percorso di crescente decentramento e di spinta privatizzazione e internazionalizzazione. Pur restando in gran parte allestite le vecchie scene del potere statale, le istituzioni sono state riformulate in termini diversi e riduttivi, e affiancate da nuove presenze e soggetti che, dall’alto e dal basso, continuamente le sfidano e le svuotano. È nato così anche un nuovo tessuto di regole e di istituzioni, forgiate sulla base dell’incontro con il Prometeo della finanza, che allargano gli spazi e le libertà dell’economia e istituiscono regole sempre più stringenti per gli Stati. Dediti ormai prevalentemente alla ricerca del Santo Graal della «crescita», gli Stati odierni non hanno molto in comune con il Leviatano che era stato tratteggiato da Hobbes all’esordio della loro storia. In uno spazio di azione sempre più internazionalizzato, essi sono soggetti a molti limiti e norme che li depotenziano, ma non sono privi della possibilità di intraprendere un diverso cammino internazionale, al servizio di un mondo migliore.  
Naturalmente i grandi cambiamenti sociali sono sempre dei fenomeni complessi, difficili da spiegare sulla base di una sola causa. L’affermazione del capitalismo finanziario fu promossa da potenti gruppi economici desiderosi di nuove libertà di azione e avvenne grazie alla capacità di varie dottrine di delineare un inedito progetto di sviluppo economico, che appariva promettente di fronte alla stagnazione economica e all’impotenza del modello precedente. Tuttavia, in queste pagine, pur puntando le luci sull’indubbio protagonismo dei soggetti della finanza, si è cercato di tenere conto, almeno sullo sfondo, della complessità del quadro in cui avvenne questa «grande trasformazione». Un quadro contrassegnato da formidabili innovazioni tecnologiche e da nuovi orizzonti di possibilità che esse dischiudevano, nonché dalle aspettative, dai sogni e dai progetti che, specialmente negli anni ’70 del Novecento, attraversavano le società occidentali, in una nuova ansia di libertà e di insofferenza a vincoli e modelli normativi. Anche alcune novità nello scacchiere politico, come il crollo dell’Unione Sovietica, che sembrava seppellire l’idea stessa del socialismo, contribuirono a disegnare una prospettiva di netto rinnovamento rispetto al passato, in cui la politica aveva avuto un ruolo determinante e l’economia era stata limitata e talora compressa entro le coordinate geografiche e normative degli Stati.  
Il capitalismo finanziario rappresenta insomma una tappa controversa del cammino verso la modernizzazione, con molte ombre ma non senza delle luci. La luce più importante è quella che ha rischiarato la vita di centinaia di milioni di persone fuoriuscite dalla povertà. Il caso cinese è il più eclatante, ma non è il solo.  
Paradossalmente, è stata mantenuta una promessa che non era stata fatta. Forse alcune sue «promesse» avrebbero potuto avverarsi se non si fossero intraprese strade troppo estreme. Ma neanche la crisi del 2008, la cui scia ancora si proietta sulle nostre vite, specialmente in Europa, è riuscita a produrre una retromarcia dagli aspetti più negativi e pericolosi del suo modello, ma solo parziali maquillages, che lasciano il mondo in una situazione economica ancora precaria. A conclusione del nostro viaggio, forse potremo dire, con Thomas S. Eliot,  «Non smetteremo di esplorare. E alla fine di tutto il nostro andare ritorneremo al punto di partenza, per conoscerlo per la prima volta». 
﻿

1.

Il Prometeo finanziario: dottrine e narrazioni 



1. Quanto
            governo è necessario alla società? Lo Stato, il diritto e la questione dell’economia
            politica 



Dopo la dissoluzione dell’ordine
            giuridico medievale, la nascita dello Stato moderno europeo costituiva la risposta a uno
            specifico interrogativo: quanto governo è necessario alla società? Lo Stato europeo, che
            rappresentava un’inedita impresa di concentrazione del potere politico in forma «monopolistica»[1], dava a quell’interrogativo una risposta che ipotizzava che il livello di
            governo dovesse essere elevato, all’altezza delle varie sfide che aveva di fronte. Solo
            un soggetto enorme e maestoso come il possente Leviatano immaginato da Thomas Hobbes
            poteva fronteggiare e risolvere un duplice ordine di problemi, sia interni sia esterni,
            che erano presenti in quello scenario storico. 
Da una parte lo Stato, dopo il crollo
            delle strutture di appartenenza tipiche dell’età medievale, che davano luogo ad una
            «società di società»[2], era chiamato ad assolvere al compito di costruire un nuovo ordine sociale,
            una società «disciplinata», per eludere il rischio di dissoluzione dei legami sociali.
            Dall’altra lo Stato doveva garantire un nuovo tipo di assetto politico internazionale,
            capace di contenere e far fronte all’antico rischio della guerra civile, che devastava
            l’Europa. Come osservò Carl Schmitt, in quello scenario, solo Hobbes, da grande
            solitario del XVI secolo, conobbe la «disperazione» sufficiente per fargli concepire il Leviatano[3]: una disperazione a cui Bodin, un secolo prima, ancora non era pervenuto. 
Lo Stato moderno fu dunque concepito
            come l’architrave di un ordine politico e istituzionale dell’Occidente, che implicava
            una nuova ingegneria di governo del mondo, dopo secoli di guerra
            e l’esaurimento della formula imperiale. Se gli imperi erano
            stati costruiti sommando vari territori, gli Stati trovavano i propri criteri
            organizzativi proprio nella netta divisione tra territori e nella pienezza del potere
            «sovrano» su ognuno di essi. La sovranità nacque dunque come principio assolutistico,
            che condusse alle elaborazioni in tema di «ragion di Stato», per tutto il Cinquecento e
            il Seicento, per poi attenuarsi via via che si definiva il volto giuridico dello Stato.
            Naturalmente resta vero che una narrazione della modernità tutta incentrata sugli Stati,
            per quanto credibile, deve fare i conti con varie incompiutezze[4]. Anche se con alcune incompiutezze, entrambi i criteri detti, di rigida
            divisione territoriale tra gli Stati, e di pienezza del potere statale su ciascun
            territorio, avevano tuttavia realizzato un nuovo e ambizioso modello, mai visto prima:
            una costruzione istituzionale tutta artificiale, quale era lo Stato, prodotto di una
            volontà e di una capacità creatrice, che ben suggellava un’epoca che si voleva
            «moderna». 
Proprio lungo il processo di
            modernizzazione che crea lo Stato, si delineerà tuttavia un’altra insidiosa domanda che
            riguarda ogni potere, e che già Giovenale si era posta: Quis custodiet ipsos
                custodes? Questa domanda troverà risonanza specie in ambito anglosassone
                (Who guards the guardians?), in Gran Bretagna e soprattutto
            negli Stati Uniti, rispecchiando i timori che i poteri dello Stato diventino troppo
            invadenti o lesivi dei diritti delle persone e delle libertà economiche. Non a caso,
            negli Stati Uniti, la formazione dello Stato avvenne attraverso un processo molto più
            sfumato, che non mirava a costruire una società «disciplinata», e si preoccupava
            piuttosto di concepirne le strutture istituzionali in modo che non apparissero una
            minaccia per il progetto di una società libera. Questa «minaccia» finirà per pesare
            anche in Europa, cosicché, negli anni, la storia dello Stato moderno è evoluta anche in
            una storia di costruzione di garanzie e di limiti per circoscrivere i suoi poteri. I
            limiti e le garanzie verranno confezionati sia in forma politica, attraverso gli
            strumenti della democrazia, sia in forme istituzionali, attraverso le varie teorie che
            hanno accompagnato il percorso verso lo Stato di diritto e il costituzionalismo[5]. 
Come un’immensa letteratura
            giuridica, sociologica e politologica ha messo in luce, l’azione dello Stato e degli
            organismi politici è stata progressivamente sottoposta a vincoli
            e limiti giuridici di varia natura nel corso della sua esistenza. L’idea del diritto
            come limite ai poteri, che appare una costante delle teorizzazioni sullo Stato moderno,
            trova una delle più efficaci rappresentazioni nel concetto di «potere legale-razionale»,
            formulato da Max Weber, che è una forma di potere imbrigliato nelle procedure giuridiche
            che la stessa macchina statale si è data[6]. Dopo quello di «Stato di diritto», sarà il concetto di «Stato
            costituzionale» a dare l’idea che gli Stati siano essi stessi soggetti alle
            «costituzioni», intesi come documenti che riconoscono alle persone diritti e libertà
            fondamentali e insopprimibili. Fino all’odierno costituzionalismo, che oltre a sancire
            l’importanza della grammatica dei diritti fondamentali e umani, fonda la cosiddetta
            «democrazia costituzionale»[7], così spostando l’equilibrio costituzionale dagli organismi rappresentativi
            agli organismi giudiziari che possono assicurare la loro effettività. 
Il progressivo delinearsi di forme di
            controlli giuridici imposti al «potere politico», inteso soprattutto come potere
            legislativo ed esecutivo, ha infine condotto, specialmente negli ultimi decenni del
            Novecento, lungo il processo di globalizzazione, a delineare via via una diversa
            risposta all’interrogativo su quanto governo sia necessario alla società. Anzi, la
            risposta tendeva a essere sempre più diametralmente opposta rispetto a quella
            prospettata agli inizi della modernità, e a ipotizzare che ci fosse bisogno non di «più
            Stato», ma di «meno Stato». I due politici che applicarono per primi questa formula nei
            propri governi, ossia Margaret Thatcher in Gran Bretagna (1979-1990) e Ronald Reagan
            negli Stati Uniti (1981-1989), contribuirono anche a traghettarla con successo in tutto
            il mondo. 
Così, dopo due secoli di storia, gli
            Stati e le loro consolidate politiche economiche cominciarono ad apparire sotto una luce
            negativa: nel contesto di una perdurante situazione di difficoltà del quadro economico
            internazionale, essi apparivano responsabili di agire come freni allo sviluppo
            economico. In coerenza con un insieme di dottrine che tendevano a valorizzare sempre più
            le virtù del mercato e a mettere in rilievo i costi e i difetti di funzionamento dello
            Stato, lo scenario istituzionale fu profondamente ridisegnato e le coordinate
            dell’economia politica vennero sconvolte. Molti dei principali
            paletti giuridici posti dagli Stati a presidio del cosiddetto «interesse pubblico» nella
            vita economica caddero lungo questo percorso. Il cambiamento non si limitò solo a una
            riduzione dei vincoli giuridici, ma cambiò anche la natura e la fonte dei controlli. Se
            la prima modernità, soprattutto in Europa, aveva individuato i criteri per limitare e
            controllare il potere statale soprattutto nel diritto e nelle istituzioni «pubbliche»,
            la seconda modernità tendeva a costruire una diversa grammatica di contenimento del
            potere. 
Come spiegare questa rottura? Sarà
            soprattutto Michel Foucault a guidarci nella scoperta di questa nuova grammatica del
            potere, che si affermò a partire dagli anni ’70 del Novecento. Ma prima di esaminare il
            suo punto di vista, è utile ricordare che, con un diverso linguaggio e da una diversa
            prospettiva (marxista), già James O’Connor aveva sollevato indirettamente la questione
            della «quantità di potere» che l’economia può tollerare, richiamando l’attenzione sulla
            «crisi fiscale dello Stato»[8]. Le origini di quella crisi, in termini teorici, affondavano le loro radici
            nell’economia politica e in una sorta di «ambivalenza» che è a essa intrinseca: lo Stato
            «capitalistico», infatti, «deve espletare due funzioni fondamentali, spesso
            contraddittorie: l’accumulazione e la
                legittimazione»[9]. In altri termini, lo Stato è costretto a operare in una strettoia in cui,
            da una parte, deve sforzarsi sì di favorire «condizioni idonee all’armonia sociale»,
            anche con interventi di natura redistributiva che richiedono risorse, e dall’altra,
            tuttavia, non può ignorare «la necessità di stimolare il processo di accumulazione del
            capitale», in assenza del quale vedrebbe inaridirsi il suo potere di prelevare imposte
            sul «sovrappiù» generato dalle imprese[10]. 
Lo stesso tema si ripropone, se pure
            in diversi termini, nell’argomentazione di Foucault. Egli individua, dopo la forma dello
            Stato legale-razionale, un’altra importante e diversa ratio
            limitatrice del governo politico, che non è più di natura giuridica, e che non è più
            estrinseca rispetto al governo stesso, come avviene nel caso dei limiti giuridici: essa
            promana dalla stessa economia. La limitazione si configura, a partire dalla metà del
            XVIII secolo, con l’esordio dell’economia politica moderna. Nasce così una sorta di
                «ratio di governo autolimitativa», tipica del liberalismo, che
            consiste nel tenere conto della «natura delle cose»[11]. In nome di tale natura, essa rende necessari e «organizza metodi di
            transazione adeguati a definire la limitazione delle pratiche di governo»[12]. In altri termini, con la nascita dell’economia politica, si scopre un tipo
            di calcolo relativo alla natura specifica degli oggetti dell’azione di governo, che
            condiziona il governo stesso. 
Da quel momento, nota Foucault, «il
            problema diventa: governo al limite di quel troppo o di quel troppo poco, tra quel
            massimo e quel minimo che vengono fissati per me dalla natura delle cose, cioè dalle
            necessità intrinseche alle operazioni di governo?»[13]. La nascita stessa della moderna economia politica può essere vista come una
            sfida che l’economia pone alla politica, all’insegna del «rischio di troppo governo». In
            altre parole, l’economia politica poneva una sfida all’infinita ambizione dello «Stato
            di polizia». La «quantità di governo» accettabile, per così dire, diventava una posta in
            gioco di estrema importanza nella perenne e strisciante competizione tra potere politico
            e potere economico. 
Quanto governo dell’economia è
            necessario, al fine di rispettare «la natura delle cose»? Chi sceglie la quantità e la
            qualità dello stesso? Le scelte possono aggirarsi tra un minimo e un massimo di governo,
            con numerose varianti intermedie. La questione della forbice minimo/massimo di governo
            richiamata da Foucault, che tocca significativamente anche il tema della democrazia, è
            intrinseca al dissenso tra teorie di ispirazione liberale e teorie di ispirazione socialista[14]. Le prime tendono all’opzione «governo minimo», e delegano alla «società
            civile», intesa anche come società economica, la maggior parte possibile di scelte
            regolative, che spesso diventano dunque di autoregolazione. Le seconde propendono per il
                big government come forma di potere capace di regolare vaste
            aree della vita sociale e di assicurare la prevalenza dell’interesse generale sugli
            interessi particolari. 
Nell’arco di tempo in cui lo Stato è
            rimasto senza rivali al timone del potere, l’opzione tra queste due scelte appariva
            comunque il risultato di una scelta politica. Erano le scelte politiche dei vari Stati,
            affidate prevalentemente a procedure democratiche, che decidevano la ricetta ideale per
            mescolare pubblico e privato, leggi imperative e principi di autoregolazione nei
            percorsi della vita economica. Così, finiva per rimanere sullo
            sfondo la sfida in termini di «naturalità» che si pone per il governo dell’economia. Con
            la globalizzazione, il tema della «quantità di governo» non solo emerse con un rilievo e
            una portata del tutto nuovi, ma cominciò a essere inquadrato in modo del tutto diverso
            rispetto al passato: non più come una questione politica da affidare alle diverse
            opzioni dei vari Stati, sulla base di scelte democratiche, ma come un tema attinente
            agli insopprimibili e «naturali» bisogni della vita economica, rispetto ai quali le
            istituzioni erano da rimodulare. Per di più, questo tema, affidato alle vesti della
            «naturalità» e spesso deciso in sedi internazionali, oltre a essere sempre più
            spoliticizzato, sfuggiva alla percezione del comune cittadino. Parallelamente, veniva
            elaborato e messo in circolo un corredo di parole d’ordine che in vario modo sembravano
            reinterpretare l’idea di «interesse generale», privandola di quelle venature ideologiche
            e di quei riferimenti alle contrapposizioni di classe che essa aveva avuto nel
            Novecento, specialmente in Europa. 
Le riforme che verranno ripercorse
            nel capitolo 2 sono dunque da interpretare in questo contesto e compongono le tappe di
            un iter che condusse al progressivo consolidamento di un sistema
            economico di tipo finanziario, e che in parallelo configurò una precisa e nuova risposta
            all’interrogativo sulla quantità di governo necessario per governare la società: una
            risposta che tendeva ad abbassare il livello del governo «necessario», e a ritenere che
            «troppo governo» non è solo inutile, ma è soprattutto dannoso. Nel quadro dell’economia
            finanziaria, il dilemma minimo/massimo di governo verrà pertanto risolto in maniera
            sempre più decisa a favore delle pulsioni riduzioniste: le risposte minimaliste in tema
            di governo batteranno varie strade e non si fermeranno alla realizzazione dello «Stato minimo»[15]. Alla luce di una presenza ispiratrice sempre più ingombrante, come quella
            del mercato, visto come un campo di relazioni «naturali», che meglio possono assecondare
            i percorsi della crescita economica, nascerà una vera e propria nuova tecnica di
            governo, destinata a indurre una profonda trasformazione dei lineamenti essenziali
            dell’economia politica. 
Nelle pagine che seguono, la
            globalizzazione verrà dunque vista soprattutto come crescente affermazione dell’economia
            finanziaria, a scapito dell’economia industriale, che aveva
            dominato nella prima modernità[16]. I cambiamenti nell’organizzazione economica e giuridica verranno analizzati
            da uno specifico punto di vista, ossia proprio lungo il passaggio che negli ultimi
            decenni del secolo si andava compiendo da un’economia capitalistica di tipo industriale
            alla larga prevalenza di un’economia capitalistica di tipo finanziario. E il
            rinnovamento del quadro istituzionale che ne è seguito, ossia la profonda revisione
            dell’organizzazione giuridica e istituzionale, verrà collegata essenzialmente alla
            matrice finanziaria dell’economia. Lungo questo processo, anche entrambi i criteri
            organizzativi del potere pubblico prima detti (di divisione territoriale tra gli Stati e
            di pienezza del potere sovrano di ogni Stato sul suo territorio) sono stati scossi in
            profondità. 

2. Il nuovo
            Prometeo finanziario… 



L’affermazione dell’economia
            finanziaria e delle sue istituzioni avvenne parallelamente a un imponente processo di
            rivoluzione delle idee e delle dottrine che imperavano tra gli economisti e tra i
            giuristi. Il capitalismo si avviava verso un nuovo processo di release of
                energy[17], ed esprimeva «un nuovo spirito»[18], con imponenti trasformazioni non solo organizzative, ma anche ideologiche,
            che formularono una «nuova ragione del mondo»[19]. Un ormai corposo numero di analisi ha mostrato l’importanza del ricco
            apparato teorico che accompagnò il nuovo corso, quasi in ossequio al motto leninista
            «senza teoria non c’è rivoluzione». Spesso si è fatto ricorso al concetto gramsciano di
            «egemonia», per indicare l’aspetto «ideologico», che accompagnò i processi di
            cambiamento economico e istituzionale e la capacità che hanno avuto le concezioni
            neoliberali di affermarsi a livello internazionale e di diventare senso comune anche per
            molti governi in quasi tutto il mondo. Ma non va trascurato anche l’imponente processo
            di marketing apprestato da possenti organizzazioni economiche e finanziarie a favore del
            cambiamento. 
Nel pieno di una crisi di
            stagnazione e di un processo di inflazione in cui versava l’economia mondiale negli anni
            ’70 del secolo scorso, e in presenza di un assetto politico
            pressato da varie emergenze anche sociali, non solo in Europa, ma anche in America, vi
            era l’attesa di un nuovo schema che riuscisse nel miracoloso intento di innescare il
            processo di sviluppo. In questa attesa, una martellante campagna pubblicitaria di marca
            neoliberale prese avvio specialmente a partire dagli Stati Uniti, con il decisivo
            contributo di alcuni think-tanks, organizzazioni politiche e
            università più filocapitaliste. Essa assunse la potenza comunicativa dei grandi slogan e
            delle etichette di successo. Era la prima volta che il capitalismo ricorreva a una
            campagna di autopromozione così articolata, efficace e su larga scala. Già lì si poteva
            leggere l’intento di occupare uno spazio culturale che i poteri economici in passato non
            avevano coltivato con tanta determinazione. 
Sempre più il modello economico di
            tipo finanziario suscitava diffuse speranze, in virtù di alcune caratteristiche di
            mobilità e di leggerezza a esso connaturate. L’economia finanziaria appariva capace di
            chiudere un’epoca impostata sugli argini territoriali e giuridici degli Stati, e di
            ridefinire l’assetto economico ed istituzionale su basi più mobili e immateriali, per
            uscire dalla stagnazione e innescare una nuova fase di sviluppo. Essa si presentava come
            un rinnovato Prometeo, liberato dalle catene[20], che aveva enormi potenzialità di realizzare un importante progetto di
            modernizzazione del mondo, anche alla luce di importanti innovazioni tecnologiche che
            proprio in quegli anni facevano apparire il mondo improvvisamente a portata di mano, e
            promettevano «un nuovo modo di produrre, di comunicare, di organizzare e di vivere»[21]. 
Prometeo aveva donato all’umanità la
            leggerezza e la potenza del fuoco, dopo la forza e la pesantezza del ferro e del bronzo.
            Il nuovo Prometeo finanziario annunciava il tramonto del modello di economia
            capitalistica che aveva al proprio centro la fabbrica e la produzione dei beni, per fare
            spazio a un modello molto più etereo, mobile, leggero e inafferrabile, legato a un nuovo
            carro, sostanzialmente quello della conoscenza: la cosiddetta knowledge
                economy[22] si presentava con un emblema di leggerezza che faceva la differenza rispetto
            al passato. La smaterializzazione sarà una chiave importante per
            l’affermazione del nuovo capitalismo di marca finanziaria e delle trasformazioni
            istituzionali che lo accompagnarono: vi è un perfetto parallelismo tra un capitalismo
            che cerca nuove vie di espansione economica affrancate da supervisioni degli Stati e un
            disegno istituzionale che si lascia alle spalle gran parte dei meccanismi di controllo
            che dall’alto condizionavano e talora ingabbiavano i giochi economici. Come si vedrà nel
            prossimo capitolo, non solo cambierà il paesaggio industriale, ma cambieranno le
            modalità del suo finanziamento, le logiche dell’investimento, nonché il ruolo delle
            borse. 
Prometeo era un titano rappresentato
            nella mitologia greca come amico dell’umanità e del progresso: avendo sottratto il fuoco
            all’esclusività divina, per metterlo a disposizione dell’umanità, esso si caratterizzava
            proprio come portatore di una sfida agli dei e ai tabù consolidati. Anche Marx intravide
            e celebrò la carica ateistica insita in questo mito: a conclusione della sua tesi di
            laurea dedicata alla filosofia di Epicuro e di Democrito, egli aveva esaltato proprio la
            capacità di Prometeo di permettere, con il suo dono, un destino di piena
            autorealizzazione dell’uomo, in un universo privo di riferimenti ultraterreni. 
Il côté
            ateistico celebrato da Marx può servire a mettere in luce come la carica innovatrice
            annunciata dal Prometeo finanziario possa essere collocata anche in un percorso di
            crescente secolarizzazione delle istituzioni che iniziò in Europa e permise «di
            trasformare continuamente le sue strutture politiche, giuridiche ed economiche»[23]. Secondo la nota narrazione di Carl Schmitt, lo Stato moderno, dopo il
                Silete, theologi, in munere alieno pronunciato a danno dei
            chierici della Chiesa[24], diventò il luogo in cui trovavano rifugio vari riferimenti teologici e
            religiosi secolarizzati, e che dunque permetteva la continuazione di una «teologia
            politica», e di una sia pur rinnovata narrazione teologica della storia. Proprio contro
            il modello dello Stato europeo, diventato una sorta di nuova roccaforte ecclesiale, con
            una propria teologia, il Prometeo finanziario ora rivolgeva principalmente la sua sfida.
            Per intendere più chiaramente i termini della sfida, occorre far riferimento a due
            aspetti in particolare. 
        
Innanzitutto, come suggerisce
            Massimo Cacciari, occorre cogliere il senso teologico che è insito nella sovranità dello
            Stato, e che non può essere fine a se stesso: piuttosto, quel senso teologico dovrebbe
            servire a «cogliere l’orientamento e la destinazione politica immanente alla
                vita religiosa, che è alla base della stessa elaborazione teologica»[25]. Sotto questo profilo, si potrebbe dire che il Prometeo finanziario si
            proponeva come un rimedio contro la tendenza dello Stato a funzionare come un nuovo
            Katéchon, ossia come una forma di «potere che frena»[26]. Questa formula racchiude l’idea di una varietà di modi in cui lo Stato
            esercita il suo potere frenante contro gli endemici rischi di anomia dovuti all’arrivo
            dell’«Anticristo»: un Anticristo che oggi potrebbe essere reinterpretato come strapotere
            dell’economia, anche se questa si presenta come capace di governo e di gestione efficace[27]. Più in generale, oggi appare in crisi quella missione mediatrice dello
            Stato moderno, su cui ha voluto richiamare l’attenzione Biagio De Giovanni, per ribadire
            un lato poco visibile, ma estremamente importante, che sembra venire meno nella vita
            istituzionale odierna[28]. 
Inoltre, non meno importante è il
            fatto che il luogo centrale in cui il Prometeo finanziario ravvisa il lato cateconico
            dello Stato è nell’idea e nella pratica di «onnipotenza del legislatore». Era questo,
            del resto, il vero cuore della teologia politica: ossia l’installazione di una signoria
            della volontà politica, attraverso il potere legislativo, ed è questo il nucleo
            costitutivo del «corpo politico» dello Stato[29], che appare un lascito inaccettabile al nuovo potere economico-finanziario.
            Non importa quanto quella volontà politica fosse nel passato al servizio della suddetta
            missione mediatrice dello Stato. Oggi il potere dell’economia, per affermarsi come
            prometeico, richiede di non avere alcun soggetto in posizione sovrastante, è esso stesso
            intrinsecamente superiorem non recognoscens e accetta pienamente
            l’idea che «ogni medietas è destinata a crollare nell’ora apocalittica»[30]. 
Tutti gli aspetti tipici della
            figura mitologica di Prometeo si adattavano bene alle promesse di riscatto da vincoli,
            limiti e strettoie giuridiche che le nuove dottrine formulavano in nome di un nuovo
            corso del capitalismo. Dottrine rivoluzionarie, che non temevano di sfidare i tabù
            consolidati in campo economico e giuridico, e che, sotto l’ala
            protettrice del nuovo Prometeo finanziario, avrebbero condotto a un sensibile
            scostamento dall’assetto politico e giuridico precedente. 

3. …e le sue
            promesse 



Il nuovo Prometeo finanziario si
            presentava dunque come un irriducibile innovatore, capace di scuotere le consolidate
            geometrie politiche, economiche e sociali create dagli Stati, e di vincere i loro
            fallimenti «alleggerendo» la società e l’economia da molti gravami, regole e limiti.
            L’idea di un’economia ristretta nel recinto statale e assoggettata a limiti e regole
            imposte dagli Stati appariva sempre più vecchia, e non solo perché mal si conciliava con
            un mondo economico e imprenditoriale ansioso di nuovi traguardi di libertà e di mete
            commerciali «ultrastatali». Il capitale è stato spesso rappresentato come capace di
            trascendere i confini e di muoversi agilmente attraverso vari territori. Ma non vi è
            solo una mobilità «spaziale» del capitale: vi è anche una mobilità «funzionale» che
            consiste in un cambiamento della forma dei flussi di capitale. E la finanza si è nutrita
            molto anche di questi continui cambiamenti di «forma dei flussi di capitali»[31]. 
Anche le innovazioni tecnologiche,
            che proprio a partire dagli anni ’70 del secolo scorso raggiungevano via via nuovi
            traguardi e annunciavano un «mondo piatto», grazie a possibilità connettive sempre più
            estese, contenevano un messaggio liberatorio e pieno di promesse[32]. Non a caso, già nel 1971 nasceva il Nasdaq, il primo mercato borsistico per
            via elettronica, che sfidava al contempo il monopolio fino allora detenuto dalla New
            York Stock Exchange, e mandava in soffitta il tradizionale rito delle cosiddette
            «grida», che si potevano udire nei saloni delle borse. Innovazione e
            dematerializzazione: questo binomio esprimeva un lato particolarmente significativo del
            nuovo corso prometeico segnato dalle tecnologie elettroniche, che accompagnavano la
            cosiddetta New Economy. La «conoscenza», capace di produrre
            innovazione e cambiamento, diventava la vera risorsa strategica che prometteva crescita
            e ricchezza. 
        
Qui può essere utile ricordare che,
            nella letteratura europea, il mito di Prometeo, derivante dalla Grecia, dove trovò
            rappresentazione in una tragedia di Eschilo[33], dopo alterne fortune medievali e qualche richiamo nel Cinquecento e nel Seicento[34], ritrovò una sua fortuna soprattutto nel Secolo dei lumi, specialmente
            attraverso due autori diversi ma ugualmente rappresentativi della mentalità
            illuministica come Voltaire e Goethe, che da diversi punti di vista riportano
            all’attenzione l’amicizia che Prometeo nutriva per il genere umano. Voltaire, nella sua
            operetta Pandora (1762), celebrava il titano come colui che lotta
            contro Giove e gli altri dei in nome dell’Amore, unica fonte di felicità per il genere
            umano. Nel Prometheus, tragedia incompiuta di Goethe, il gigante
            rivendicava la sua appartenenza al genere umano e rifiutava la natura divina[35]. 
La New Economy,
            che si diceva fondata sulla conoscenza, appariva un aggiornamento del mito di Prometeo,
            perché contrapponeva alla pesantezza del ferro, non solo la leggerezza del fuoco, ma
            anche la mobilità delle sue fiamme a cui tutti potevano attingere facilmente. Essa era
            un mondo colmo di promesse: promesse di costruzione di un nuovo ordine economico, ma
            anche di un nuovo ordine sociale, che desse più spazio alle libere opzioni degli attori
            economici, ma anche nuove opportunità ai comuni individui e gruppi sociali. Le
            trasformazioni annunciavano insomma non solo inedite possibilità di collegamento tra le
            varie parti del mondo, ma anche varie alterazioni e possibilità di rovesciamento delle
            gerarchie sociali esistenti, nonché di «rifondazione dei poteri» e delle relative
            geografie fisiche e culturali[36]. Anche il diritto si sarebbe presto trovato immerso in una vera e propria
            nuova «geopolitica»[37]. 
Parole o locuzioni come «crescita
            economica», «efficienza», «sussidiarietà», «autogoverno»,
                self-management, trickle-down,
            «concorrenza», «sviluppo», «meritocrazia», «trasparenza» «partecipazione»,
                empowerment, sempre più circolanti, sembravano via via prendere
            il posto del vecchio vocabolario politico. Esse apparivano quasi delle «parole magiche
            di successo»[38], che annunciavano un mondo nuovo privo di rigidità burocratiche e
            giuridiche, un percorso di «magnifiche sorti e progressive», su cui convogliare le
            speranze di vari soggetti, innanzitutto delle imprese e dei gruppi economici e
            finanziari, ma anche di varie organizzazioni non governative e di
            soggetti sociali di vario tipo, di trovare nuovi spazi per
            esprimere i propri progetti e le proprie potenzialità. 
Il nuovo vocabolario si lasciava
            sempre più alle spalle i conflitti e le opposizioni di classe, che avevano forgiato
            buona parte del linguaggio della politica in Europa. La tensione tra politica ed
            economia, come due regni che cercano di prevalere l’uno sull’altro, e sono per questo
            impegnati in un’inesauribile lotta, rimaneva sottotraccia, quasi oscurata da un comune
            consenso sulle capacità salvifiche e pacificanti delle dinamiche annunciate da tali
            parole. E ciò può contribuire a spiegare perché la politica stessa abbia ceduto al loro
            fascino, depotenziando se stessa, e come questa non apparisse tanto come una scelta
            politica, ma piuttosto come l’adempimento di un’inevitabile necessità. 
Quelle formule e quegli slogan si
            presentavano come altrettante promesse di rivoluzioni politiche, economiche e sociali.
            Non si trattava di semplici appelli a ridurre i vincoli giuridici che gravavano
            sull’economia, ma di progetti ben più ambiziosi, più o meno consapevoli, di
            riconfigurazione complessiva dell’assetto economico, politico e istituzionale, in linea
            con un nuovo tipo di capitalismo incentrato sul mercato. Soprattutto nella sfera del
            mercato sembravano risiedere gli strumenti e le ricette per adempiere nuove promesse di
            ricchezza, di sviluppo e di libera scelta per tutti. Ancorando quelle promesse al
            mercato, si faceva sì che esse non configurassero più una responsabilità diretta della
            politica: alla politica toccava solo disegnare il quadro istituzionale per un corretto
            funzionamento del mercato. Le premesse per il loro adempimento si spostavano in basso:
            risiedevano nelle capacità e nelle propensioni dei vari soggetti di inserirsi in quei
            meccanismi, affrontando la competizione sociale e diventando «imprenditori di se
            stessi». In nome del mercato, si promuoveva «una antropologia strutturata sul desiderio
            come motivazione principe. E niente è più governabile del desiderio; niente più del
            desiderio, è condizionato dall’Altro»[39]. Quei soggetti, «sollecitati all’autogoverno», sono al contrario «governati
            da una specifica normatività che organizza le loro condotte, svuotando dal di dentro le
            forme istituzionali che le avevano incanalate»[40]. In nome di una cultura individualistica, si annunciava un mondo più giusto,
            basato sulla «meritocrazia», ma anche un programma di
            liberalizzazioni destinate a far crescere enormemente la pressione sui soggetti, senza
            alcuna garanzia che quella meritocrazia fosse rispettata. 
Il desiderio delle punte più
            avanzate del capitalismo finanziario e industriale di superare i limiti territoriali e
            di liberarsi dai vincoli giuridici degli Stati corrispondeva anche a una nuova e più
            generale «cultura di libertà, innovazione individuale e imprenditorialità emersa dalla
            cultura dei campus americani degli anni Sessanta»[41]. Quel desiderio non conquistava solo i campus americani, ma interessava via
            via le società americana ed europea e soprattutto le generazioni più giovani, anche di
            altri Paesi, per le quali l’elemento «unificante» non era più la giustizia sociale, o
            «l’interesse di tutti, ma i bisogni e i diritti di ognuno»[42]. 
Le liberalizzazioni economiche
            apparivano dunque non solo come una risposta alla stagnazione che affliggeva la vita
            economica, e all’immobilismo politico che non era capace di contrastarla, ma anche come
            il riflesso di un nuovo ethos sociale. In un clima culturale sempre
            più propenso ad assecondare le pulsioni verso forti cambiamenti, i grandi interessi
            finanziari trovavano ormai obsolete le restrizioni ai mercati imposte dagli Stati, e
            spingevano per una crescente liberalizzazione dei mercati e degli scambi. Si consolidava
            così «un’intera struttura di credenze orientate a destra, ma non conservatrici»[43], che anzi sposavano la causa di forti innovazioni in nome di un’ansia di
            libertà, che non poteva essere liquidata facilmente neanche a sinistra. Non a caso
            Amartya Sen celebrò il connubio tra libertà e sviluppo, facendone una premessa
            indispensabile per l’autoaffermazione di ogni essere umano[44]. E anche alcuni autori, che pure hanno un atteggiamento critico verso il
            neoliberismo, riconoscono tuttavia la carica innovatrice che esso apportò nel panorama
            consolidato, e persino «gli antidoti allo strapotere dei governi» che esso mise in circolo[45]. 
Varie e profonde riforme
            istituzionali vennero presentate come un passaggio ineludibile per realizzare quelle
            promesse. Ma prima di entrare più specificamente nel percorso delle riforme, è utile
            soffermarsi, nei prossimi paragrafi, su altri due essenziali ingranaggi della strategia
            di rinnovamento neoliberale: l’insistita prospettazione di nuove dottrine sia in campo
            economico, sia in campo giuridico.
        

4. …le sue
            dottrine economiche 



Il cambiamento economico auspicato
            dai settori dell’economia e della finanza, come si è detto nel paragrafo 1, trovò un
            duplice supporto, sia di carattere dottrinale, sia di carattere narrativo. In coerenza
            con il motto leninista «senza teoria non c’è rivoluzione», esso fu accompagnato da una
            revisione profonda degli schemi dominanti nella teoria economica. Ciò significava
            innanzitutto mettere sotto accusa le teorie e le pratiche economiche keynesiane, che
            vedevano nello Stato un protagonista essenziale del processo economico, che agiva come
            autore privilegiato della politica economica e disponeva di strumenti importanti per la
            sua attuazione, a sostegno della domanda. Questo assetto dottrinale si era consolidato
            non solo in Europa, ma aveva conquistato anche gli Stati Uniti: dopo l’imponente
            rivoluzione rooseveltiana che aveva fatto seguito, guarda caso, alla devastante crisi
            finanziaria del 1929, anche lì si era affermato sempre più un ruolo economico svolto
            dallo Stato[46]. Contro questo assetto si cercò di promuovere un nuovo modello di economia
            (poco) politica, affidata essenzialmente a una stringente dottrina in materia monetaria. 
La politica monetaria consiste
            nell’insieme di strumenti e di interventi che le autorità monetarie possono mettere in
            campo per raggiungere determinati obiettivi. Nel passato essa era al servizio della
            politica economica degli Stati. La cosiddetta «teoria monetarista» tendeva invece ad
            affermare uno statuto di autonomia delle politiche monetarie rispetto alla politica
            economica degli Stati e persino un certo rovesciamento di ruoli. Non solo le politiche
            monetarie abbandonavano la tradizionale posizione ancillare rispetto alla politica
            economica, ma reclamavano di essere esse stesse il miglior strumento di politica
            economica. In un influente saggio scritto nel 1963, Milton Friedman (che può essere
            considerato il principale ispiratore delle teorie monetariste) e Anna Schwartz,
            mostrando l’influenza che le politiche monetarie avevano sia nel determinare le
            fluttuazioni della produzione, sia nel combattere le recessioni, contribuirono
            significativamente a consolidare e diffondere il verbo monetarista[47].
        
La teoria monetarista era in linea
            con l’impianto concettuale neoclassico, che abbandonava la visione macroeconomica che
            aveva fatto da supporto alle politiche economiche statali: queste erano tipicamente
            incentrate sul momento della produzione, che aveva come propri elementi costitutivi,
            inevitabilmente, anche le questioni dell’occupazione e della disoccupazione. Il
            paradigma di un’economia basata sull’offerta e sullo scambio riportava in auge una
            visione microeconomica, incentrata sui soggetti, sulle loro scelte e preferenze e sulla
            loro «razionalità»: una sorta di «meccanica dello scambio» costantemente rivolta alla
            ricerca del suo «equilibrio». 
I monetaristi sottolineavano
            l’importanza della questione della quantità di moneta in circolazione per il corretto
            funzionamento della vita economica, e per il suo vigore: se la quantità di moneta supera
            la capacità di produrre beni, si crea inflazione, attraverso la tendenza al consumo, che
            fa crescere i prezzi dei beni. Il verbo monetarista perorava dunque soprattutto la causa
            della stabilità dei prezzi e la necessità di politiche antinflazionistiche, a vantaggio
            delle dinamiche dei mercati. Coerentemente fu sancito il principio dell’indipendenza
            delle banche centrali dagli organi politici e fu ridefinita la loro missione,
            spostandola sul contenimento dell’inflazione e dei deficit pubblici[48]. 
Lo spettro dell’inflazione che
            ossessiona i monetaristi, insomma, induce a sua volta a predicare politiche di austerità
            e di rigore nei bilanci pubblici. Tutti questi aspetti si pongono in significativa
            continuità con le dottrine dell’ordoliberalismo sorte nella Germania degli anni ’30 del
            secolo scorso. Fu questa l’ispirazione fondamentale a cui, non a caso, si allineò
            l’Europa, con il Trattato di Maastricht nel 1992, che creava la Banca centrale europea
            (Bce), affidandole il compito, in vista della futura unificazione monetaria, di
            occuparsi prioritariamente della stabilità dei prezzi. Il presupposto era quello
            dell’indipendenza della Bce rispetto agli organismi politici, sulla base del modello
            della Bundesbank, già sperimentato in Germania[49]. 
Dunque, oggi è la politica monetaria
            la vera erede di quella che era stata la politica economica per il capitalismo
            industriale: vari vincoli di natura economica, a partire dalla concorrenza, fanno
            sì che gli spazi della politica economica degli Stati siano
            sempre più ristretti, e anche le politiche industriali sono state fortemente indebolite
            e quasi annullate[50]. 
La missione antinflazionistica
            affidata in via prioritaria alle banche centrali ha mutato in profondità la stessa
            concezione del central banking, che è stata sottoposta a
            sostanziali revisioni, a partire da una forte riduzione della sua discrezionalità[51]. Contrariamente all’idea che «una banca centrale è necessaria solo quando la
            comunità decide che un fattore discrezionale è desiderabile»[52], le banche centrali sono state costrette entro una camicia di forza fatta di
            regole, criteri e parametri, che hanno ridotto sempre più il loro spazio di azione. Per
            giustificare questa scelta Friedman prendeva a prestito da Georges Clemenceau l’idea che
            «la moneta è una cosa troppo seria per lasciarla in mano ai responsabili di una banca centrale»[53]. A prima vista, dunque, la rigidità delle regole è rivolta esclusivamente a
            impedire che gli assetti monetari possano generare instabilità. A guardare più in
            profondità, tuttavia, emergono chiare coloriture pratiche e ideologiche di tale scelta. 
In primo luogo, questa scelta era un
            modo per indebolire i meccanismi di decisione politica, disattivando il nesso
            preesistente tra politica monetaria e politica economica, ossia il suo legame con un
            progetto politico. Quel legame esigeva libertà di movimento e capacità di valutazione
            degli eventi da parte delle banche centrali, pur nella necessaria distinzione rispetto
            agli organismi politici[54], laddove le dottrine monetariste tendevano a impostare il cammino
            dell’economia e della finanza su basi esclusivamente tecniche. La tecnicizzazione del
            settore monetario stava all’interno di un più generale progetto di
            «costituzionalizzazione della moneta» già perorato da James M. Buchanan[55]: un progetto che, secondo questo autore, si potrebbe collegare direttamente
            al «patto hobbesiano», che attribuisce allo Stato la garanzia della sicurezza: anche la
            sicurezza del valore della moneta è parte di quel patto. Si può così notare la
            radicalità del progetto neoliberale, ma anche l’ambivalenza con cui, se da una parte usa
            linguaggio e termini della tradizione democratica, dall’altra li usa in modo da
            disattivare i meccanismi della decisione democratica. Il tema della rifondazione in
            termini costituzionali dei temi economici e monetari verrà
            ripreso nel capitolo 4, ma già ora si può notare questa dinamica. 
La coloritura ideologica appare
            ancor più chiaramente se si considera che, come è stato osservato, è «arduo comprendere
            il nesso logico tra la politica monetaria e il fenomeno dell’inflazione senza fare
            riferimento a quella “teoria quantitativa della moneta”, che era avversata da Keynes nel
            suo Trattato sulla moneta»[56]. Ancora oggi, mentre la recessione ha fatto capolino a più riprese,
            mostrando l’inattualità del rischio dell’inflazione, contro questo rischio sono rivolti
            gli sforzi della politica monetaria europea. Si tratta di aspetti che i monetaristi
            considerano centrali, e che invece Keynes, che pure aveva studiato a fondo il problema
            della moneta, così come i suoi seguaci, avevano invece ritenuto scarsamente rilevanti,
            volgendo altrove la loro attenzione[57]. 
L’attribuzione, per legge, di una
            missione prioritaria alle banche centrali, privandole di ogni discrezionalità, portava
            con sé non solo un’ispirazione nettamente antikeynesiana: essa si collocava sull’ombra
            lunga di teorie come quella di Public Choice (si veda par. 5), che
            muovono dal «presupposto che uomini politici e burocrati non siano al servizio della
            collettività, ma perseguano propri obiettivi e, quindi, solo l’imposizione di regole
            vincolanti può limitare questo comportamento»[58]. 
L’illusione di un’impostazione
            dell’attività delle banche centrali su basi esclusivamente tecniche era collegata anche
            al presupposto che mercati «perfetti» assicurassero un contesto di piena informazione
            agli operatori. In tal senso, essa avrebbe condotto a dismettere in gran parte anche la
            funzione di supervisione e vigilanza sulle banche e sulla finanza, che esse
            tradizionalmente detenevano accanto alla gestione della politica monetaria e alla
            gestione del sistema dei pagamenti e delle transazioni in titoli[59]. L’allentamento del legame tra funzioni di politica monetaria e funzioni di vigilanza[60] trovò un supporto importante in Alan Greenspan, durante gli anni in cui fu a
            capo della Fed, ossia della banca centrale degli Stati Uniti, dal 1988 al 2006, anni
            decisivi per l’espansione finanziaria, durante i quali si affermò un’idea poco severa in
            materia di vigilanza bancaria, i cui effetti sono ancora ben visibili
            oggi.
        
Mettendo la politica monetaria al
            timone del processo economico, si realizzavano anche altri importanti spostamenti che
            non erano sempre chiaramente enunciati dai monetaristi. Come abbiamo visto, le banche
            centrali erano al contempo insediate al comando e tuttavia private di vere leve di
            comando. In realtà, dietro l’apparenza di una stringente rete di vincoli imposti alle
            banche centrali, si realizzava un forte decentramento e una significativa
            privatizzazione delle politiche monetarie. Queste infatti, a parte i poteri «vincolati»
            delle banche centrali, si prestavano a essere significativamente condizionate anche
            attraverso altri strumenti, e soprattutto da parte di vari soggetti privati. Il caso di
            George Soros si può considerare il più clamoroso esempio di come un singolo operatore in
            grado di muovere ingenti risorse finanziarie e con elevate capacità di agire
            strategicamente in quei mercati, possa produrre effetti di natura monetaria su intere
            nazioni. Basti ricordare che nel 1992, il suo fondo influì fortemente sulla svalutazione
            della sterlina britannica (meno 15% circa contro il marco tedesco in pochi giorni),
            mentre i suoi hedge funds furono concausa di una svalutazione del
            30% della lira italiana e di ingenti perdite di ricchezza subite dalla Banca d’Italia,
            nel tentativo di proteggere la divisa nazionale. 
La possibilità di simili dinamiche
            sembra efficacemente ritratta da Marcello de Cecco quando osserva: 
[S]i è […] volutamente cercato di interrompere il
                legame strutturale che esiste tra autorità monetarie e banche commerciali nella
                condotta della politica monetaria nella gran parte dei Paesi e […] ad esso si è
                voluto sostituire il rapporto tra autorità monetarie e anonimi e trasparenti mercati
                monetari e finanziari[61]. 


Questi mercati si possono presentare
            nella veste degli shopping centers graditi a Greenspan, o in quella
                dell’one stop banking, che piace alla Germania, in ogni caso
            con profonde implicazioni di politica monetaria[62]. 
Presto sarebbe stato chiaro che le
            politiche monetarie, nonostante gli assunti della teoria di Friedman, pur essendo
            ufficialmente nelle mani delle banche centrali e del più ampio sistema
            bancario, erano di fatto esposte largamente alle iniziative di
            investimenti privati nel mercato finanziario da parte di vari soggetti intenti a
            guadagnare nel mercato sui cambi o in altri mercati che potevano avere riflessi sulle
            monete. Il ruolo sempre più ampio svolto dai privati nei mercati finanziari di vario
            genere avrebbe poi portato, nel giro di due decenni, a una tale esuberanza dei movimenti
            speculativi da modificare anche il ruolo delle banche centrali, consegnando loro una
            dose enorme di potere informale, che esse hanno usato e usano attraverso i cosiddetti
            «mezzi non convenzionali» come il quantitative easing. 
In altri termini, le operazioni
            esplicite di politica monetaria, come le decisioni sui tassi di cambio, o le manovre di
                quantitative easing, che sono azionate dalle banche centrali,
            ossia da autorità pubbliche, nazionali (come la Fed per gli Stati Uniti, o la Banca
            d’Inghilterra, o la nostra Banca d’Italia) o internazionali (come la Bce o il Fondo
            monetario internazionale, Fmi), lasciavano un ampio varco anche a vari soggetti privati.
            Non solo le comuni banche, con le loro politiche di erogazione del credito, che peraltro
            tendevano a essere sempre più spesso elusive di controlli e limiti imposti dalle
            autorità bancarie, ma anche i sempre più numerosi soggetti attivi sui mercati finanziari
            (banche, nonché investitori istituzionali, ossia fondi fiduciari e fondi pensione,
            compagnie di assicurazione, investitori e operatori finanziari individuali, ecc.)
            avrebbero avuto un ruolo nella politica monetaria globale. 
Sono questi, in sostanza, i soggetti
            protagonisti del processo di finanziarizzazione dell’economia, e tutti questi
            contribuiscono nel mondo attuale a codeterminare le politiche monetarie, se pure in via
            non ufficiale. Accanto alle operazioni esplicite di politica monetaria, che ricevono
            l’attenzione di telegiornali, stampa e blog, vi sono infatti molte altre operazioni non
            ufficiali, che si svolgono nei mercati, che hanno anch’esse un forte impatto: operazioni
            di creazione di moneta da parte dalle banche attraverso la concessione di crediti,
            operazioni di speculazione finanziaria e di movimentazione di importanti
                assets finanziari, a opera di grandi gestori di fondi, ecc. In
            altri termini, la scelta stessa a favore dell’economia monetaria implicava, accanto al
            processo di decentramento della politica monetaria, un sensibile
            processo di pluralizzazione e di privatizzazione dei suoi attori. 
Dal basso della crisi finanziaria in
            cui ancora oggi ci dibattiamo, e della forte instabilità dei mercati, appare chiaramente
            come la fiducia riposta in quella astratta meccanica fosse un’illusione. E si capiscono
            le parole con cui Robert Skidelsky, il maggior biografo di Keynes, celebrava la
            generazione del grande economista come l’ultima «che reclamò il diritto a dirigere le
            umane faccende in nome della cultura invece che dell’esperienza». Keynes «si rivolse al
            mondo in qualità di sacerdote, piuttosto che di tecnico e, pur mettendo ordine nella sua
            teologia, la scienza economica parlò per sua bocca con l’autorità di una chiesa e non
            come una semplice branca del calcolo differenziale»[63]. 

5. …le sue
            dottrine per le istituzioni 



La ristrutturazione dei congegni
            istituzionali creati dagli Stati europei era un altro grande obiettivo delle politiche
            neoliberali. L’attesa di un paesaggio economico rivisto nelle sue coordinate
            fondamentali e largamente liberalizzato era incompatibile con le istituzioni create e
            controllate dagli Stati: essa non poteva affidarsi a un’architettura rigida e disegnata
                a priori, sulla base di una ratio
            istituzionale condizionata da un cosiddetto «pubblico interesse», tutto disegnato
            dall’alto; essa richiedeva anche alle istituzioni il respiro agile e veloce di Mercurio,
            il dio greco dei commerci e delle comunicazioni, ossia una velocità e una capacità di
            adattamento a contesti variabili e a situazioni specifiche. 
La legge, caratterizzata da criteri
            di «generalità ed astrattezza», come si insegna nelle facoltà giuridiche, fu il primo
            congegno a venire sotto accusa per la sua inadeguatezza rispetto alle esigenze di
            un’economia rivolta a obiettivi di «crescita», che richiedevano invece strumenti
            giuridici meno rigidi e commisurati a specifici obiettivi. Gli attacchi contro
            l’architettura istituzionale di impronta legislativa giunsero principalmente da due
            fronti dottrinali, tutti provenienti dagli Stati Uniti, la cui cultura politica è sempre
            stata poco adesiva all’idea della legislazione come principale mezzo
            di espressione giuridica. La storia giuridica americana è stata
            segnata, non meno di quella politica, dal timore di una «tirannia delle maggioranze»[64] attraverso lo strumento legislativo, che può coartare le minoranze. I due
            fronti dottrinali che dettero pieno svolgimento agli argomenti antilegislativi furono
            quello di Law and Economics, e quello cosiddetto del
            «neoistituzionalismo economico»: due fronti che, beninteso, al di là degli intenti
            ideologici e politici, aprivano anche inedite e interessanti prospettive di ricerca e
            illuminavano angoli di osservazione rimasti bui o poco esplorati fino ad allora. 
Ma prima di richiamare i due
            suddetti filoni, è opportuno ricordare anche un altro importante contributo proveniente
            dagli studiosi di Public Choice, che faceva da sfondo a entrambi
            quei filoni e che, più in generale, rovesciava il modo di guardare alle istituzioni,
            fornendo una chiave di lettura generale dei processi di decisione pubblica, alternativa
            a quella tradizionale incentrata sulla politica. A partire dal testo di Anthony Downs,
            che si può considerare il capostipite della «teoria economica della democrazia»[65], veniva formulata l’ipotesi, sulla base dei postulati dell’economia
            neoclassica, che anche i soggetti politici, sia che agiscano come legislatori, sia che
            agiscano come regolatori, siano mossi da intenti di natura economica, ossia di
            convenienza elettorale. Sarà poi il contributo di James M. Buchanan e Gordon Tullock,
                Il calcolo del consenso[66], a confezionare in maniera compiuta i connotati di una teoria della scelta
            pubblica che ipotizza il funzionamento delle istituzioni democratiche sulla base
            dell’agire razionale, tipico degli operatori economici nei mercati. E sarà sulla base di
            tale teoria che Buchanan sarà insignito del Nobel per l’economia, nel 1986, «per aver
            sviluppato le basi contrattuali e costituzionali della teoria dei processi decisionali
            politici ed economici». Mettendo in campo la presenza degli interessi del personale
            politico, non attraverso la chiave della corruzione, ma nel normale dipanarsi delle
            dinamiche istituzionali, la teoria di Public Choice non si limitava
            a introdurre un elemento di disturbo rispetto alla tradizionale immagine delle
            istituzioni come immacolate formazioni devote al pubblico interesse, ma conteneva una
            forte carica delegittimante della politica stessa, per almeno due ragioni.
            
        
In primo luogo, perché offriva
            un’immagine del tutto desacralizzata della politica, facendola scendere dallo scranno
            superiore del pubblico interesse su cui si soleva collocarla, e facendola apparire
            un’attività non dissimile dalle normali faccende di scambio che sono proprie del
            mercato. In tal senso, quella teoria presentava come ineluttabile anche la cosiddetta
            «legge della cattura»[67]: le decisioni pubbliche sono destinate a essere «catturate» dagli interessi
            privati che intendono regolare, che con vari mezzi le piegano ai propri intenti. George
            J. Stigler legherà la cattura specialmente al settore della
                regulation[68]. La cosiddetta regulatory capture, oltre a screditare
            il lavoro e l’utilità delle cosiddette regulatory agencies, in
            termini teorici, metteva in risalto un importante caso di «fallimento dello Stato» da
            contrapporre ai cosiddetti «fallimenti del mercato»[69]. In secondo luogo, Public Choice faceva apparire
            esplicitamente la valenza redistributrice propria delle decisioni politiche, poiché ogni
            decisione pubblica, a differenza di quelle prese dai privati nei mercati, «fornirà più
            benefici ad alcuni cittadini che ad altri e quasi ogni possibile distribuzione di una
            data somma di costi peserà più pesantemente su alcuni individui o gruppi che su altri»[70]. 
In questo quadro, la politica
            perdeva anche quell’elemento epico che Carl Schmitt aveva individuato nel criterio
            amico/nemico: le decisioni politiche, riviste attraverso la griglia interpretativa degli
            interessi, non evocavano più immagini belliche, ma si limitavano piuttosto ad attuare
            una pura distribuzione di premi o di perdite economiche[71]. E forse non è un caso che le teorie sulla cosiddetta «terza via» si
            misurassero anche con la scomparsa del «nemico politico». Su questo sfondo teorico, che
            vedeva l’immagine del «pubblico interesse» e delle istituzioni candidate a
            rappresentarlo sempre più offuscata e messa in discussione, fiorirono le due scuole
            cosiddette di Law and Economics, e del neoistituzionalismo
            economico, affermatesi a partire dagli anni ’70, che ripensano in profondità al diritto,
            a partire dal suo rapporto con l’economia. 
L’apporto delle teorie di
                Law and Economics, legato specialmente al nome di Richard A. Posner[72], riuscì a imporre uno sguardo del tutto nuovo sul congegno giuridico.
            Questo, negli Stati, e soprattutto in Europa, trovava nella
            legge un elemento fondamentale, non privo di valenze simboliche e metaforiche[73]: la legislazione incarnava l’idea per eccellenza di un potere pubblico che
            sovrasta tutti ed è irriducibile a ragioni di carattere particolaristico. Contro questa
            impostazione istituzionale, l’indirizzo di Law and Economics
            irruppe mettendo in campo una diversa prospettiva: il ruolo importantissimo che il
            diritto può svolgere per realizzare l’efficienza economica, ma solo se smette la sua
            veste legislativa e pubblicistica e indossa altre vesti, specie quella del diritto
            privato, sotto forma di contratti e di strumenti di responsabilità civile. La scuola di
                Law and Economics, nella versione dei cosiddetti
                Chicago Boys, sembrava essere stata costruita «avendo in mente
            l’efficienza economica», mentre diventava minoritaria l’impostazione risalente a Guido
            Calabresi, sganciata da presupposti ideologici così stringenti[74]. 
Adottando il punto di vista e
            l’obiettivo dell’efficienza economica, su cui in quegli anni si andava concentrando
            l’attenzione del mondo economico, ma anche della politica, Law and
                Economics si poneva nella posizione di suggeritrice di una strategia di
            riforma dell’assetto giuridico, che metteva in mora innanzitutto quel diritto pubblico
            che in Europa aveva costituito la grammatica giuridica fondamentale, poi rispecchiata
            nel cosiddetto «normativismo kelseniano». La priorità accordata alla legislazione e al
            diritto pubblico andava rovesciata a favore del diritto privato, unico vero candidato a
            perseguire e favorire l’efficienza, lasciando i soggetti privati liberi di organizzare
            le proprie scelte di scambio e di investimento. 
Anzi, il candidato perfetto al
            raggiungimento dell’efficienza era il common law, secondo la
            cosiddetta efficiency hypothesis of the common law formulata da
            vari autori[75]. Law and Economics tendeva così anche a rovesciare il
            punto di vista weberiano che aveva individuato nei sistemi giuridici occidentali la
            massima espressione di razionalità giuridica e di capacità di calcolo del capitale,
            mentre aveva visto nel common law una versione arretrata, in
            ritardo sulla strada della modernizzazione, perché simile alla «giustizia del Kadì
            islamico», che accerta il diritto tramite «la rivelazione dei profeti, o l’oracolo
            oppure la sentenza “salomonica” di un saggio qualificato carismaticamente»[76].
        
Anche l’approccio del
            neoistituzionalismo economico, che prosperò sulla base della nozione dei «costi di
            transazione» di Ronald H. Coase e che è legato specialmente ai nomi di Oliver E.
            Williamson e di Douglass C. North, sostiene l’idea dell’inefficienza del diritto
            legislativo a causa del suo «centralismo». Come suggerisce Williamson, il suo maggior
            esponente, insignito del Nobel per l’economia nel 2009, il centralismo giuridico è
            votato all’inefficienza[77]. E poiché è impossibile predisporre a priori delle
            soluzioni giuridiche appropriate per tutti i casi che presenta la realtà, ciò che
            occorre sono piuttosto delle soluzioni giuridiche differenziate, per così dire,
                à la carte[78], che siano confezionate in aderenza alla specificità dei contesti e delle
            situazioni, lasciando liberi i soggetti di scegliere le più adatte ai propri bisogni. 
In nome dell’efficienza occorreva
            promuovere non la legislazione, ma i contratti, non le corti, ma gli arbitrati: due
            cambiamenti in grado di favorire soluzioni efficienti, riducendo i costi di transazione.
            Si affacciava così anche il tema delle «soluzioni giuridiche alternative», sorta di
            «imitazioni» delle formule giuridiche statali a opera di soggetti privati. In altri
            termini, il New Institutional Economics (Nie), nello studio delle
            istituzioni, mise a punto anche «un apparato analitico sofisticato per analizzare le
            dinamiche tra istituzioni “formali” e “informali”», che sarebbero divenute uno dei
            grandi temi dell’evoluzione giuridica globale[79]. Il tema prese forma inizialmente attraverso il grande successo che ebbero
            negli Stati Uniti le cosiddette Alternative Dispute Resolutions (Adr)[80], ossia le nuove modalità extragiudiziarie di risoluzione delle dispute, meno
            rigide e più aderenti alle situazioni sociali e umane in gioco. Quel successo
            dimostrava, una volta di più, l’ampio consenso sociale a favore del rinnovamento
            istituzionale. Oggi quello stesso tema è sotto osservazione soprattutto per quanto
            attiene agli arbitrati internazionali, specie in materia di investimenti esteri, come si
            dirà più avanti. 
A partire dagli anni ’70 del secolo
            scorso, sia il neoistituzionalismo sia Law and Economics
            diventarono via via sempre più influenti nella formazione giuridica ed economica negli
            Stati Uniti, e poi anche in Europa e altrove. Così l’efficienza economica, definita da
            Posner come «massimizzazione della ricchezza», veniva vista, in
            una prospettiva di trickle-down, ossia di inevitabile scivolamento
            verso il basso, con effetti positivi per tutta la società, e diventava una sorta di
            «missione politica» affidata anche al diritto[81]. Allo stesso tempo, il credo nell’efficienza, al servizio della crescita
            economica, era un modo per depoliticizzare lo strumentario e la prospettiva del diritto,
            affidandoli a criteri tecnici. Il diritto diveniva insomma una collazione di strumenti
            tecnici azionabili prevalentemente dal basso, in virtù di specifici contesti e obiettivi[82]. 
Il successo delle due scuole nel
            promuovere espressioni giuridiche non legislative ci riporta ai «tre tipi di pensiero
            giuridico» stilizzati da Carl Schmitt come basati rispettivamente su «regole»,
            «decisioni», «ordinamenti concreti»[83]. Come si vedrà più avanti, specialmente quest’ultimo «tipo», residuale nello
            Stato moderno, ha trovato una nuova vita e spesso ha prevalso rispetto agli altri due
            «tipi». 

6. Il
            marketing del mercato 



Mentre un possente
                battage dottrinale suggeriva di sottrarre sempre più agli Stati
            il potere di pianificare e indirizzare i percorsi dell’economia, e le istituzioni
            venivano ridisegnate in base a una grammatica ritenuta consona ai bisogni della crescita
            economica, un’altra narrazione si affermava con forza: una narrazione che affidava
            specialmente al mercato il ruolo di nuova bussola per orientare i percorsi della vita
            economica e istituzionale, e che vedeva nei suoi meccanismi i giusti congegni per
            raggiungere il fine della crescita economica, e non solo. Nasceva insomma un
            orientamento favorevole alla cosiddetta «economia dell’offerta», in contrapposizione
            all’approccio fino allora favorevole alla «domanda», che appariva troppo statica. Nulla
            era più adatto a interpretare lo spirito e le capacità innovatrici del Prometeo
            economico come l’idea del libero mercato, ossia di uno spazio libero e «sconfinato» per
            le relazioni economiche e per la finanza, che era tuttavia disponibile anche per altri
            bisogni e attori sociali. 
A partire dagli anni ’70 del secolo
            scorso, le dottrine che promuovevano la trasformazione del
            capitalismo in un Free Market System, acquistarono crescente peso,
            mettendo da parte via via anche le teorie sui fallimenti del mercato, che nel passato
            avevano messo in guardia contro possibili deviazioni a cui può condurre il «libero
            mercato». Ora erano invece i possibili «fallimenti dello Stato» a essere oggetto di
            attenzione e presto anche la figura del «cittadino», uno statuto definito in base a
            variabili politiche, avrebbe perso molto del suo splendore a favore della figura del
            «consumatore», ossia di un abitante dello spazio economico[84]. 
Negli anni della globalizzazione, i
            mercati mostravano grande dinamismo, affrontando varie sfide, come «l’organizzazione di
            nuovi metodi commerciali, l’invenzione di nuovi strumenti finanziari, nuovi meccanismi
            di incrocio tra compratori e venditori, e nuovi modi di organizzazione di catene
            produttive che erano disperse a livello globale»[85]. La globalizzazione fu anche un prodotto di questa vivacità dei mercati. Non
            a caso, Susan Strange descrisse il fenomeno di globalizzazione proprio come un fenomeno
            di crescente affermazione del mercato a spese degli Stati[86]. Come si vedrà, questa subordinazione degli Stati ai mercati implicava anche
            che, mentre i mercati erano oggetto di crescenti liberalizzazioni, gli Stati dovevano
            invece essere sottoposti a una maggiore «disciplina», di carattere tecnocratico, che
            vincolasse i loro comportamenti a determinati parametri e condizioni[87]. 
Il mercato veniva presentato insomma
            come il nuovo cardine intorno a cui far ruotare le coordinate di un nuovo ordine.
            Sostanzialmente la teoria neoclassica sosteneva che, in condizioni di concorrenza
            perfetta, il mercato permette, attraverso il sistema dei prezzi, di mettere in
            equilibrio la domanda con l’offerta dei beni, in modo da assicurare, nel lungo periodo,
            le soluzioni più efficienti possibili, ossia meno gravate da costi di transazione, e con
            il maggior vantaggio per le parti in causa. La tradizionale teoria neoclassica del
            mercato veniva prevalentemente presentata nella versione di Friedrich A. von Hayek, che
            celebra le virtù della «catallassi», ossia di un «ordine» che nasce sulla base dello
            spontaneo coordinamento di vari attori, che pure perseguono ciascuno la propria finalità[88]. L’idea di Hayek è che la catallassi non è solo una
            situazione di ordine, ma un ambiente che arricchisce i suoi abitanti con possibilità di
            informazione, di scontro e di apprendimento reciproco. 
Essendo il mercato un meccanismo
            essenzialmente decentrato, affidato ai comportamenti dei vari attori che in esso
            agiscono attraverso dinamiche di scambio fu accreditata l’idea che esso potesse
            funzionare come una sorta di «pilota automatico» che non ha bisogno di guide politiche e
            di governi invadenti, ma solo di qualche regola di base, a protezione specialmente della
            proprietà e della libertà contrattuale. La garanzia di corretto funzionamento del
            mercato stava soprattutto nella tutela della concorrenza, attraverso apposite regole e
            istituzioni antitrust[89]. 
Furono varie le ragioni che
            assicurarono il successo di questa teoria, facendo del mercato un modello vincente non
            solo per una nuova organizzazione economica e industriale, ma anche per possibili
            riforme istituzionali. Il mercato, pur essendo una realtà estremamente differenziata al
            suo interno, e con un’enorme portata decentralizzante, si prestava a essere
            rappresentato in termini unitari, come un insieme coerente, con una propria stringente
            logica di funzionamento. La possibilità di rappresentare il mercato con formule unitarie
            e semplificate permetteva di convogliare su di esso la carica di un luogo utopico e
            immaginario, a dimensione globale, in cui si concentrano varie virtù, rappresentabili in
            termini alternativi rispetto a quelle dello Stato. A differenza dello Stato, che ha
            istituzioni ben visibili, spesso sgradevoli, come il controllo delle condotte o la
            riscossione delle tasse, il mercato appariva un’entità «leggera», priva di strutture, di
            potere e di costi, alla portata di tutti, destinata a raccogliere i doni del nuovo
            Prometeo. 
Il nuovo credo nel mercato che si
            stava sviluppando nel mondo occidentale andava oltre le valenze del mercato come «forum
            in cui si stabilisce il valore delle cose attraverso un giudizio condiviso»[90]. Come notò tempestivamente Foucault[91], il mercato diventò luogo di verità: l’idea non era nuova e aveva un
            precedente nelle varie rappresentazioni, fin dalla scoperta, nel XVIII secolo, della
            nozione di «interessi», come di un linguaggio autentico, di verità: il pamphlet di
                Nadham del 1637, Interest Will Not Lie,
            faceva riferimento proprio a questo nuovo linguaggio prodotto dalla
            razionalità moderna, e il motto «l’interesse non mentirà» venne
            ampiamente ripreso nel dibattito politico del tempo, in contrapposizione al linguaggio
            delle «passioni», proprio della cultura dell’appartenenza, tipico delle società tradizionali[92]. 
L’argomento della «verità» torna in
            vario modo nei discorsi neoliberali come un possente mezzo al servizio del «marketing
            del mercato», accreditando l’idea che in esso si parli quel linguaggio schietto, senza
            infingimenti, che sono «gli interessi che non mentono». L’etichetta della verità
            contribuisce significativamente a legittimare il mercato e a farlo apparire come un
            meccanismo oggettivo e affidabile, necessitato a dare risultati che sono nel comune
            interesse, così allontanandolo definitivamente da quelle ombre che lo avevano
            accompagnato in precedenza, specie nell’Europa continentale. 
Il rapporto tra mercato e verità
            implica vari piani. Innanzitutto esso implica una competizione strisciante con lo Stato
            inteso come luogo della «performance […] teatrale della verità ufficiale». Giustamente
            Pierre Bourdieu sottolinea questa capacità che aveva lo Stato di allestire «il mondo
            dell’ufficialità, della cerimonia ufficiale, per esempio il cerimoniale del diritto»[93]. Laddove quel teatro era monopolizzato dallo Stato, e la funzione si
            svolgeva in maniera accentrata e «ufficiale», si fa avanti invece una funzione attiva
            del mercato come luogo di «veridizione»[94]. Che cosa vuol dire che il mercato è un luogo di «veridizione»? Significa
            che esso funziona come «un tribunale economico», che valuta l’operato, l’estensione e lo
            stile di governo dello Stato, alla luce di quell’esigenza di «naturalità» di cui si
            diceva prima, e che è riassumibile in buona parte nell’esigenza di un regime di
                laissez-faire. In particolare, le leggi e le misure in materia
            economica, ma anche le misure di carattere istituzionale sono continuamente oggetto di
            esame da parte di vari «tribunali economici». 
Il mercato come sede di
            «veridizione» implica altresì un’implicita tendenza alla privatizzazione. I «tribunali
            economici» sono soggetti di vario tipo, che non coincidono con gli organismi di
            controllo dei bilanci e delle finanze statali, insediati nelle istituzioni statali o
            internazionali. Per lo più si tratta anzi di soggetti e organismi privati, che riportano
            la voce e le valutazioni dei mercati e alcuni li incontreremo
            più volte lungo queste pagine. La privatizzazione consiste dunque non solo in una
            moltiplicazione di soggetti abilitati a svolgere la funzione di giudici «economici», ma
            anche nella perdita del carattere «ufficiale» dell’accertamento. Anzi, la funzione
            valutativa di fenomeni economici e istituzionali trasforma alcune strutture private in
            interpreti di verità ufficiale. 
L’esempio più noto ed efficace è
            quello delle agenzie di rating: nate come organismi privati di
            consulenza delle imprese, e successivamente avallate dalla Security and Exchange
            Commission (Sec) come Nationally Recognized Statistical Rating
                Organizations (Nrsro), nella fase di espansione dell’economia finanziaria
            esse svolsero una funzione cruciale, con le loro valutazioni, al servizio di mercati
            bisognosi di orientamenti e informazioni. Abilitate a esprimere giudizi
            sull’affidabilità economica, ossia sull’esposizione a situazioni di rischio, di imprese,
            banche e prodotti finanziari, e perfino di Stati, la loro funzione fu altrettanto
            cruciale nella fase più acuta della crisi finanziaria, anche in Europa[95]. La disillusione della crisi ha poi fatto apparire che in vari casi quelle
            valutazioni erano del tutto inadeguate e ingannevoli, non solo perché frutto di
            inadeguatezza professionale, ma anche perché erano dettate da incongrue posizioni di
            conflitto di interesse, visto che, per lo più, le agenzie erano pagate dalle stesse
            imprese nei cui confronti dovevano esprimere delle valutazioni di affidabilità. 
Questa vicenda è anche
            esemplificativa della pervasività dei conflitti di interesse nell’epoca dell’economia
            finanziaria, un aspetto che in Italia è stato subito posto all’attenzione specialmente
            da Guido Rossi; negli ultimi decenni, infatti, sempre più, l’idea di applicare gli
            stessi criteri giuridici in materia di conflitto di interesse che si applicavano al
            capitalismo industriale anche ai mercati finanziari è stata rigettata, e «qualcosa
            sembra avere cancellato la percezione della differenza tra interessi individuali e
            interesse collettivo, e dei gravi squilibri che si creano quando il primo è lasciato
            libero di prevalere sul secondo»[96]. 
Alla luce della teoria della
            funzione di «veridizione» svolta dal mercato, si comprende anche l’importanza assunta
            negli ultimi decenni da indirizzi dottrinali di successo, come Law and
                Economics e neoistituzionalismo economico: essi fornivano precisi criteri
            e prospettive ai vari tribunali «economici», per osservare il mondo
            e fare le proprie valutazioni, assumendo il punto di vista
            esclusivo dell’efficienza economica. In particolare, il criterio di efficienza economica
            predicato da Law and Economics come un requisito che le istituzioni
            devono perseguire, o l’idea che anche la politica risponda a criteri di autointeresse di
            chi la fa, secondo la dottrina di Public Choice, hanno condotto non
            solo all’approdo di criteri e mentalità economici nell’area istituzionale, ma anche a
            vedere nel mercato non solo un «tribunale», ma anche un modellatore di relazioni
            istituzionali, in nome dell’efficienza. 

7. Il
            mercato e le sue «verità» 



Ma come e perché i mercati sarebbero
            garanzia di verità? Quali sono i test di verità che essi possono vantare? Sotto questo
            secondo profilo, è interessante indagare i modi specifici usati dal marketing del
            mercato per accreditare l’idea che esso «dice la verità». Vi è infatti,
            nell’architettura del mercato eretta dai neoliberali, un elemento chiave, un architrave
            che appare essenziale per assicurare fede nell’insieme dei suoi elementi. Peraltro, è
            interessante notare come i criteri di verità del mercato siano stati tuttavia mutevoli e
            sfuggenti nel tempo[97], e abbiano chiamato in causa di volta in volta elementi diversi, che
            rispondono a diverse costellazioni di interessi, con una prevalenza, tuttavia, negli
            ultimi decenni, soprattutto del criterio di efficienza. È l’«efficienza», che viene
            invocata come la nuova prova di verità nei mercati globali dell’economia finanziaria: è
            essa la stella polare chiamata a guidare il cammino verso la «crescita». 
Tradizionalmente, nella teoria
            economica, erano soprattutto i prezzi il linguaggio di verità dei mercati: così accadeva
            per la teoria dei prezzi «naturali» di Adam Smith, o per la teoria dei prezzi come mezzi
            di informazione, quali diventano nella teoria di Hayek. Negli anni della
            globalizzazione, che puntavano all’allargamento dei mercati, la concorrenza diventò un
            mezzo per accreditare il mercato come luogo in cui si parla un linguaggio di verità:
            solo l’allargamento della concorrenza mette alla prova i soggetti economici e funziona
            come strumento di vera «apertura» del mercato a dimensioni globali. La concorrenza fu
            esaltata come un «verbo» ineludibile, soprattutto negli anni ’80
            e ’90 del secolo scorso, e, mentre gli Stati venivano assoggettati a misure come il
            divieto di aiuti di Stato alle imprese, si stavano formando imprese transnazionali
            gigantesche, che spesso sfioravano situazioni di oligopolio o addirittura di monopolio. 
Ma il criterio della concorrenza, a
            un certo punto, mostrò la corda, e la necessità della concorrenza e l’ostilità a
            monopoli e oligopoli come prove di «verità dei mercati» furono ridimensionati, per fare
            spazio a un altro criterio di verità. A decretare il loro ridimensionamento furono sia
            una sentenza della Corte suprema americana[98], sia l’apporto di alcuni studiosi Law and Economics,
            che affermavano che la concorrenza non è un criterio assoluto, e che esso va subordinato
            a quella che deve essere la vera direttrice principale per i mercati: ossia la ricerca
            di efficienza. È questa, dunque, che si consolida come la vera guida che deve orientare
            le scelte e i comportamenti nei mercati. 
La ricerca di efficienza, fin dagli
            anni ’70, era stata teorizzata dalla Chicago School come un
            attributo naturale del cosiddetto homo oeconomicus, un soggetto
            astratto pensato come il «naturale» abitante di ogni mercato. Nonostante alcune
            eccellenti smentite[99], credere in un soggetto «naturalmente» portato a perseguire il suo interesse
            e a massimizzare le sue utilità, divenne un atto di fede liberista, che tendeva a
            conquistare anche nuovi proseliti di diversa fede. Peraltro, mentre la fede nella
            capacità dei mercati di perseguire l’efficienza si estendeva anche in ambienti
            progressisti, crescevano le pressioni perché quel modello trovasse applicazione anche in
            ambito istituzionale. Del resto, come si è detto, la scuola di Public
                Choice sostiene che neanche le istituzioni si sottraggono alla
            razionalità economica che governa i mercati[100]. Sostenere che la razionalità economica abitasse anche i palazzi e i
            soggetti delle istituzioni equivaleva a preparare il terreno per attuare riforme
                market like e market friendly non solo in
            ambito economico, ma anche in ambito istituzionale. 
Più in generale, la tesi che i
            mercati fossero necessariamente efficienti divenne un infallibile test di verità dei
            mercati, che rispondeva anche a un nuovo tipo di interesse generale di tipo economico,
            destinato a prevalere sul precedente concetto di «interesse
            generale» derivato dalla Rivoluzione francese e incentrato su criteri politici. L’idea
            dell’efficienza dei mercati ebbe grande successo in particolare con riferimento ai
            mercati finanziari. La ricerca di efficienza come un attributo «naturale» nell’ambito
            dei mercati finanziari trovò un’efficace rappresentazione nella cosiddetta
                Efficient Market Hypothesis (Emh), avanzata da Fama[101]. Secondo tale ipotesi, l’insieme delle informazioni incorporate nei prezzi
            dei beni è tale da indurre a sfruttare i difetti di informazione degli investitori,
            permettendo ad altri che sono alla ricerca di prodotti sottovalutati da comprare e di
            prodotti sovrastimati da vendere, di intervenire con azioni correttive, restaurando
            l’equilibrio dei prezzi. 
Questa tesi ha rappresentato un vero
            e proprio pilastro teorico dell’economia finanziaria, contribuendo in maniera
            significativa anche al suo sviluppo. Essa postula infatti che i mercati completi sono
            quelli che coprono ogni tipo di rischio, compresi quelli che riguardano eventi futuri.
            Ciò che attiene al futuro, che è sconosciuto, implica un rischio. E solo i mercati che
            possono contemplare anche ciò che sta nel futuro «completano» in maniera efficiente i
            mercati che riguardano beni che sono presenti e dunque noti. Esiste insomma
            un’«efficienza di completezza», inizialmente prospettata da Kenneth Arrow e Gerard Debreu[102], e poi affermata da Fama, che ipotizza che si debba andare «beyond the
            synchronous markets assumption»[103], e introdurre nuovi beni nel mercato finanziario: beni che riguardano i
            rischi contenuti nel futuro e che proprio intorno al rischio insito in eventi del futuro
            costruiscono la propria commerciabilità. Ed è proprio in questo passaggio che si insinua
            una sorta di «modificazione genetica»[104] dell’odierna finanza, come si vedrà meglio più avanti. 

8. I
            protagonisti dell’economia finanziaria 



Chi sono i protagonisti
            dell’economia finanziaria? Agli occhi della gran parte dei comuni cittadini, a parte le
            banche, presenza abituale e tradizionale, la finanza non ha volti noti: essa sembra
            funzionare quasi come un meccanismo anonimo e automatico. La
            gente sa della sua invadente presenza dallo spazio che essa
            occupa nei notiziari, nella pubblicità, nelle continue offerte di mutui e prestiti anche
            via mail. Per chi vive in grandi città internazionali, la sua presenza si materializza
            nei cosiddetti «distretti finanziari», quasi delle cittadelle fortificate, con edifici
            possenti, algidi ed eleganti, dedicati a funzioni bancarie o similbancarie, che già
            nell’aspetto appaiono impenetrabili e distanti, gli avamposti di un mondo diverso ed
            esoterico. 
L’economia finanziaria non è
            facilmente rappresentabile come un plot che ha propri chiari protagonisti. E anche se il
            cinema americano ha rappresentato alcune vicende e soggetti particolarmente eclatanti,
            essa deve molto soprattutto a un nuovo ambiente culturale e istituzionale, di
            ispirazione neoliberale, nonché a eccezionali condizioni di accelerazione dello sviluppo
            tecnologico. Fu la diffusione di una nuova cultura, associata alle promesse di
            «crescita» e ricchezza del Prometeo finanziario, che fece prosperare il rischio in sé e
            per sé come una merce privilegiata per i mercati finanziari. Così gli
                assets cominciarono a cambiare di mano a grande velocità e la
            speculazione diventò l’attività più praticata anche dalle banche. 
Tuttavia, identificare
            sociologicamente i soggetti dell’economia finanziaria appare necessario per far luce su
            un mondo che anche sull’invisibilità ha costruito parte della propria fortuna. Oltre
            alle banche e ai cosiddetti «investitori istituzionali», ossia fondi fiduciari e fondi
            pensione, il mondo della finanza include anche varie compagnie di assicurazione,
            possessori e gestori di grandi fondi privati, hedge funds e
                private equity funds, oltre a variegate figure di
                traders, investitori e operatori professionali individuali. 
Altri soggetti che possono essere
            considerati indispensabili partner del gruppo, sono i grandi azionisti e i manager delle
                corporations attive sui mercati finanziari. Come si vedrà nel
            prossimo capitolo, l’economia finanziaria ha modificato in profondità anche il mondo
            dell’industria, dando a essa una nuova organizzazione, attraverso le
                holdings, che sono il cervello che muove il sistema nervoso
            delle imprese. Un connubio che ha legato in maniera indissolubile i settori più
            importanti dell’economia reale all’economia finanziaria, dando alla direzione
            finanziaria un ruolo di comando e all’economia reale un ruolo gregario.
            
        
Inoltre, le società di
                rating sono un braccio operativo importante dell’economia
            finanziaria. Esse sono la più visibile presenza di quei «tribunali economici» di cui si
            è detto in precedenza, che svolgono il delicato compito di valutare l’affidabilità
            economica di tutti i soggetti che sono di interesse per l’economia finanziaria: imprese
            e soggetti del mondo economico, ma anche Stati e altre istituzioni. Anche se sembrano
            fortunatamente alle spalle i tempi in cui esse godevano di un credito assoluto da parte
            dei mercati, attraverso i loro servizi di consulenza, esse sono ancora in grado, con le
            loro valutazioni, di influire sensibilmente non solo sui mercati finanziari, ma anche
            sul profilo del prestigio statale. 
Oltre a queste categorie di
            soggetti, negli ultimi decenni, vi è stata una sensibile tendenza all’allargamento del
            numero e delle tipologie di soggetti che intervengono nelle dinamiche finanziarie,
            grazie alla tecnologia. La finanza è diventata insomma sempre più un gioco a cui tutti
            vogliono partecipare e la tecnologia è stata, ed è, un formidabile mezzo per facilitare
            l’ingresso di nuovi soggetti nei suoi giochi. Tutti vogliono fare tutto. Se le società
            finanziarie sono state abilitate ad agire come banche, le banche assorbono compiti che
            non svolgevano nel passato, mentre sempre più anche altri attori vogliono fare le cose
            che fanno le banche. Oggi, ad esempio, anche i giganti della rete cominciano a svolgere
            compiti tipici delle banche e le banche guardano con preoccupazione alla loro
            concorrenza, che si presenta in una loro crescente disponibilità a svolgere compiti non
            solo nel settore dei pagamenti, specie attraverso monete virtuali, ma anche nell’offerta
            di prestiti, nella raccolta di depositi, nei servizi di cambio, nell’asset
                management, fino a offrire una gamma di servizi quasi completa[105]. 
Le banche temono specialmente «che i
            nuovi entranti si concentrino poi sulle attività più ricche e lascino alle banche
            tradizionali le loro alte basi di costo e i prodotti meno redditizi»[106]. Il rischio deriva dal fatto che le start-ups digitali,
            che spuntano come funghi, sono in grado di offrire servizi meno costosi, grazie a
            tecnologie sempre più aggiornate, fino a prospettare il rischio di una fine
            dell’attività bancaria[107]. Come si vede, nel grande gioco della finanza internazionale, la tecnologia
            svolge un ruolo essenziale ed è una formidabile arma nelle mani
            degli sfidanti per fare concorrenza ai tradizionali giocatori. 
Nel loro insieme, nonostante la
            tendenza all’allargamento, i soggetti dell’economia finanziaria sono in numero limitato
            e possono essere riassunti in poche categorie. Non sorprende dunque che spesso ci si
            riferisca a loro utilizzando termini come «oligarchia», «club», «élite», «aristocrazia»,
            ecc. Del resto, queste qualificazioni della finanza sono costanti nel tempo. Di
            «oligarchia finanziaria» parlava già Louis D. Brandeis[108] nel 1914 e riferimenti al «club» e all’«élite finanziaria» compaiono spesso
            in varie cronache e analisi odierne del fenomeno finanziario e delle sue postazioni lavorative[109]. 

9. Il club
            della finanza e le sue diversità 



Il termine «club», che rinvia
            subito, appunto, alla ristrettezza del gruppo di persone che vi appartengono, contiene
            anche altri riferimenti, importanti per comporre il quadro sociologico che caratterizza
            la finanza[110]. Nel complesso, emergono tre principali caratterizzazioni sociologiche della
            finanza, che tendono rispettivamente a sottolineare la sua «diversità» in termini
            sociali (ad esempio, attraverso note o ricerche su abitudini di vita, o consumi
            «vistosi»), in termini economici (attraverso riferimenti a una ricchezza esorbitante,
            riflessa nella contrapposizione 1/99%), e in termini professionali (evocando competenze
            professionali ed expertise di altissimo livello, capaci di
            padroneggiare sofisticate tecnologie e modelli matematici). Osserviamo rapidamente
            queste tre connotazioni del termine «club». 
In primo luogo, la diversità allude
            a un ambiente prestigioso in cui si coltivano abitudini e stili di vita del tutto
            diversi da quelli delle normali persone e attività della vita sociale. La diversità
            riguarda tutti gli aspetti della vita: dalla mobilità da
                globetrotters ai consumi da nababbi, dal tipo di abitazione
            fino al mezzo di trasporto, tutto sembra contraddistinguere questo circolo di persone
            rispetto al resto della società. Questa diversità solo in parte può dirsi nuova: tutte
            le fasi di espansione del capitalismo hanno indotto soggetti e
            dinamiche simili, e i tanti Gekko che il cinema americano ha contribuito a descrivere
            nei loro vari tipi di eccessi, non sono che una riproposizione di precedenti già noti e
            analizzati: basterà pensare ai robber barons americani e ai consumi
            opulenti denunciati da Thorstein Veblen[111]. 
In secondo luogo, quando si parla
            di «club», il termine sembra alludere a una posizione economica privilegiata di cui
            godono i suoi membri. Gli happy few che vi appartengono sono la
            parte più consistente del cosiddetto «1%» della popolazione mondiale, evocato
            polemicamente nei dibattiti sulla disuguaglianza sociale, che detiene una ricchezza
            equivalente circa a quella del restante 99% di persone[112]. Uno squilibrio così forte che non si era mai visto in precedenza[113]. Non è questa la sede per affrontare il tema della disuguaglianza sociale,
            che del resto ha prodotto un’ampia letteratura, a partire dal volume di Joseph E. Stiglitz[114] fino a quello di Thomas Piketty[115], e a svariate altre analisi[116]. Peraltro, a dispetto del suo carattere regressivo, la dinamica della
            disuguaglianza non solo non appare in contrazione[117], ma evolve in direzione patrimonialistica, come proprio Piketty ha mostrato[118]. Tutto questo è un ulteriore motivo per interrogare le dinamiche
            dell’economia finanziaria non solo sotto il profilo etico, politico e sociale, ma anche
            sotto il profilo della stessa evoluzione economica del capitalismo. 
Infine, al di là di questi vistosi
            aspetti di costumi sociali e di differenze economiche, vi è un terzo aspetto che
            contribuisce ad alimentare un’idea di «diversità» e di distanza dell’odierno mondo della
            finanza dal resto della società. Essa consiste in una sua connessione diretta con
            l’evoluzione tecnologica e i suoi incessanti progressi, che contribuisce a consegnarla a
            una zona di «virtualità», a farla vivere in un mondo separato e distante, fatto di
            sofisticate tecnologie e complessi algoritmi. Ciò anche grazie al fatto che, con il
            trionfo delle politiche monetariste e dell’economia finanziaria, ha prevalso una
            concezione dell’economia con un’impostazione prevalentemente di tipo matematico, che si
            avvale di complessi algoritmi, ed è sempre più staccata dai bisogni sociali[119]. 
Così, se già in passato, come
            osservava Tony Judt, vi era la tendenza dei cittadini a praticare una certa «modestia»
            nel campo dell’economia politica, perché «l’economia e le sue
            implicazioni politiche sono troppo complicate per essere capite dall’uomo della strada»[120], oggi, al cospetto di un’economia sempre più distante dal suo originario
            statuto di scienza sociale, quella «modestia» è molto cresciuta ed è diventata una
            distanza che spesso appare incolmabile. Non sorprende peraltro che, alla difficoltà di
            comprensione e all’incapacità di parola dei comuni cittadini rispetto al sempre più
            pronunciato tecnicismo che domina la finanza, e che rende il suo linguaggio un gergo
            impenetrabile e distante, si aggiunga anche una simile difficoltà anche degli stessi
            governi democratici. 
Il «sapere» finanziario resta per
            lo più rinchiuso nel circolo ristretto e del tutto privatizzato di un personale
            altamente specializzato, prevalentemente allevato nelle fucine delle business
                schools americane, di impostazione strettamente liberista. Esso sembra
            disponibile solo in cambio di compensi con cifre da capogiro che gli Stati, prigionieri
            dei possessori di conoscenza[121], con i loro bilanci sempre più sofferenti, non possono permettersi. Così, i
            riti esoterici che la finanza oggi pratica, in stretto collegamento con una formazione
            di tipo informatico e matematico, segnano una distanza crescente e incolmabile dal
            linguaggio della politica, nonché una crescente difficoltà delle istituzioni nel
            padroneggiarli o nel controllarli. Anche sotto questo profilo i tempi sembrano molto
            diversi da quelli che fecero seguito alla crisi finanziaria del 1929, con la rivoluzione
            rooseveltiana che attirò molti specialisti e cosiddette «teste d’uovo» nei ranghi del
            governo americano. 
Questo mondo così distante e
            distinto suscita tuttavia almeno due quesiti. In primo luogo, è da appurare quanto un
            «sapere» finanziario così esoterico sia pienamente nel dominio delle stesse strutture
            economiche che lo usano, a partire dalle banche. Non a caso, dopo la crisi del 2008,
            Posner, riconosciuto come uno dei creatori della scuola di Law and
                Economics, oltre ad avere l’onestà intellettuale di chiedersi se
            «l’economia moderna, inclusa la Chicago Economics, non fosse troppo
            formale e troppo astratta», si pose un altro quesito che è ancora attuale: quanti
            «economisti sanno realmente come opera il sistema bancario attuale, e come operano i
            nuovi investimenti finanziari – collateralized debt
                obligations, credit default
                swaps – e così via»?[122]. Se le cose stanno come Posner dice per gli economisti e per il personale
            specializzato delle banche, figurarsi che ne è del rapporto tra finanza e società
            comune. 
In secondo luogo, vi è da chiedersi
            quanto le sofisticate forme di «sapere» della finanza, che provengono prevalentemente
            dalle business schools e si avvalgono di conoscenze matematiche e
            informatiche e di complessi algoritmi, siano socialmente utili: che rapporto vi è tra la
            loro complessità tecnica e l’utilità sociale che ne deriva? Esse sono state accreditate
            dall’impalcatura della cosiddetta «Nuova architettura finanziaria» (Naf), e si sono
            sviluppate non tanto come una forma di sapere scientifico, ma piuttosto sulla base delle
            spinte e degli intenti pratici provenienti dagli stessi mercati finanziari, per
            allargare le possibilità di scelta dei loro operatori, e per stimolare i loro
            atteggiamenti rent-seeking, o i cosiddetti «arbitraggi regolatori»[123]. Kay non esita ad affermare che, anche se ha avuto il sostegno di importanti
            istituzioni e di prestigiose università, la Naf, a lungo presentata come il fondamento e
            lo strumento di un’inaudita fase di crescita economica, poggiava in realtà su «scadenti
            fondamenti teorici» e sposava inefficaci modelli di gestione del rischio e di
            contenimento del contagio in caso di crisi[124]. Del resto, «negli odierni mercati, ciò che importa non è tanto la
            conoscenza economica – intesa come conoscenza degli affari, dello sviluppo economico,
            della politica globale – ma piuttosto la conoscenza delle attività degli altri
            partecipanti al mercato»[125], come in un grande gioco di specchi, in cui si possono esercitare
            illusionisti e apprendisti stregoni di vario genere, secondo una dinamica già
            perfettamente nota a Keynes, che la tratteggiò con l’immagine del cosiddetto
                beauty contest[126]. 
﻿
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2.

Da dove siamo partiti 



1. Il
            cantiere delle riforme 



Sullo sfondo del quadro ideologico e
            dottrinale fin qui tracciato nelle sue linee essenziali, prese avvio un complesso
            percorso di riforme rivolte a dare una soluzione ai problemi di stagnazione e di
            inflazione che affliggevano il quadro economico mondiale degli anni ’70 del Novecento.
            Quei congegni pensati per rimettere in sesto l’economia reale determinarono al contempo
            la progressiva trasformazione del sistema economico industriale in un sistema a trazione
            finanziaria. Il cantiere delle riforme fu inaugurato in quei dieci anni, e si compose di
            molteplici tappe, lungo un trentennio, completandosi alla fine dello scorso millennio.
            Il cambiamento coinvolse vari Paesi, a partire dagli Stati Uniti, che ebbero un indubbio
            ruolo guida, anche attraverso organizzazioni internazionali, come l’Fmi e la Banca
            mondiale, che erano portatrici del verbo di Washington e ne rispecchiavano il potere economico[1]. Ma, come si vedrà, anche l’Europa svolse un ruolo significativo,
            soprattutto attraverso la Gran Bretagna, e con un rilevante coinvolgimento anche di
            Francia e Germania. 
Le riforme furono di vario tipo e
            vennero realizzate con diversa intensità della componente politica. Alcune riforme si
            svolsero a livello nazionale e percorsero il tipico iter politico
            della legislazione, impegnando parlamenti e governi dei principali Paesi occidentali.
            Come hanno sottolineato in particolare alcuni osservatori, furono proprio alcune
            iniziative e decisioni politiche degli Stati a favorire la globalizzazione, ossia nuovi
            percorsi di depoliticizzazione, o di «denazionalizzazione» delle decisioni, come li
            chiama Saskia Sassen[2], nell’intento di favorire una ripresa economica trainata dai mercati. A tal
            fine, furono predisposte misure e istituzioni sia per ampliare e
            liberalizzare i mercati, e per garantirne il funzionamento secondo corretti requisiti di concorrenza[3], sia per agevolare delocalizzazioni ed investimenti esteri, o per attuare
            privatizzazioni di varia guisa. 
Al contempo, altre riforme venivano
            promosse attraverso strumenti di diritto internazionale, ossia con la sottoscrizione di
            trattati e altri tipi di accordi internazionali, o con l’adesione a organizzazioni
            internazionali, che originavano dagli Stati stessi, ma che via via acquisivano una
            propria autonomia. In letteratura si cominciò a parlare di «regimi internazionali»[4], per indicare un insieme di «principi espliciti o impliciti, di norme, di
            regole e procedure decisionali, intorno alle quali convergono le aspettative degli
            attori in un determinato settore delle relazioni internazionali»[5]. Il che rispecchiava la crescente tendenza degli Stati a intraprendere
            percorsi decisionali simili, e a condividere la stessa ratio
            economica a livello internazionale. Insomma, il mondo si stava globalizzando e gli Stati
            si dirigevano verso mete comuni: adottavano misure analoghe, aderivano alle stesse
            organizzazioni internazionali, recepivano le stesse ricette economiche e giuridiche, che
            in vario modo sostituivano o soppiantavano le decisioni politiche a livello nazionale. 
Soprattutto dagli anni ’80 in poi,
            gli Stati adottarono un nuovo stile nelle loro reciproche relazioni: se nel passato
            avevano prevalso trattati bi o trilaterali, crebbe il cosiddetto «multilateralismo»,
            ossia un tipo di assetto internazionale basato su accordi che impegnavano un numero
            elevato di Stati, specie su temi di natura economica[6]. Il multilateralismo segnò un’innovazione non secondaria nel panorama del
            diritto internazionale, non solo per l’elevato numero di Stati sottoscrittori di
            trattati, ma anche perché dette vita a un gran numero di organizzazioni internazionali,
            ciascuna con uno specifico mandato, che le delegava a gestire la vita dei relativi
            trattati. Quelle organizzazioni, che costituivano degli stabili assetti organizzativi,
            dotati di propri poteri e competenze (legislative, amministrative e giudiziarie), spesso
            assimilabili a quelle degli Stati[7], oltre a determinare una situazione di crescente frammentazione a livello internazionale[8], ponevano chiaramente anche un nuovo progetto di politica economica[9]. 
        
L’istituzione della World Trade
            Organization (Wto), nel 1995, che oggi conta 164 Stati membri aderenti (e altri 22 che
            partecipano come osservatori), si può considerare l’evento che meglio simbolizzò il
            nuovo ordine internazionale segnato dal multilateralismo, specie in ambito economico.
            Nata all’insegna di un vasto progetto di liberalizzazione del commercio, questa
            istituzione completava, accanto alla Banca mondiale e all’Fmi, quella che è stata
            chiamata l’Unholy Trinity della religione neoliberista[10]. La grande attenzione che essa suscitò, sia negli ambienti politici e
            istituzionali, sia tra gli studiosi, metteva sotto i riflettori specialmente alcuni
            problemi di accountability democratica[11], e le specificità del suo sistema di risoluzione delle dispute[12]. Il suo mandato, oltre a esprimere perfettamente lo spirito della
            liberalizzazione dei mercati, rispecchiava anche il clima internazionale che dominava in
            quegli anni. 
È importante cogliere la crescente
            ispirazione internazionale che negli ultimi tre decenni del secolo scorso caratterizzò i
            vari filoni di riforme: esse non rispondevano più tanto a una logica politica interna a
            ciascuno Stato, ma a una ratio economica di tipo internazionale.
            Via via che gli interventi riformatori si andavano staccando dalla regia dei singoli
            Stati, per collocarsi piuttosto sotto un’influente guida internazionale, i temi
            economici e la crescente pressione del commercio estero, ciò che un tempo era
            considerata low politics, diventarono sempre più importanti, mentre
            si attenuava il peso delle questioni strategiche e militari. Si discuteva spesso del
            mercato come portatore di pace, oltre che di benessere economico, e i trattati
            internazionali sembravano un viatico dello stesso tipo. 
Se le riforme intraprendevano una
            direzione internazionale, su tale direttrice viaggiavano anche diversi altri importanti
            cambiamenti istituzionali di natura «fattuale», che si andavano delineando nella vita
            economica, senza impegnare gli organismi politici, camminando sulle gambe di fatti e di
            pratiche «spontanee». Ad esempio, l’affermazione della lex
                mercatoria, ossia di usi e regole di diritto commerciale transnazionale,
            che, a partire dagli anni ’70, travalicavano le regole del diritto commerciale dei vari
            Stati e del diritto internazionale privato, avvenne semplicemente
            nella pratica commerciale: una pratica convalidata da una sorta
            di «consuetudine», come in epoca medievale. Solo più tardi, quegli usi trovarono talora
            una ricezione interna agli Stati, per via giudiziaria o legislativa, e una sorta di
            «codificazione internazionale» nei cosiddetti Principi Unidroit[13]. Questo diritto «fattuale», oltre a prospettare un cambiamento dell’economia politica[14], poneva evidentemente un problema di rapporto con l’autorità pubblica, e con
            gli Stati, dei quali riformava implicitamente la capacità di fissare e sanzionare il
            discrimine tra ciò che è diritto e ciò che non lo è, tra ciò che è «ufficiale» e ciò che
            non lo è[15]. 
L’insieme di riforme ufficiali e di
            cambiamenti spontanei rispecchiava una duplice tendenza: alla crescente liberalizzazione
            dei percorsi della vita economica, e alla crescente integrazione internazionale dei
            meccanismi istituzionali, specialmente di quelli relativi alla vita economica. I
            processi di liberalizzazione erano rivolti a liberare risorse ed energie nell’area delle
            relazioni economiche, mentre l’internazionalizzazione delle istituzioni, pur essendo
            principalmente al servizio della stessa finalità economica, appariva una finestra aperta
            anche su nuove ambizioni e potenzialità emancipatrici del diritto, in nome dei diritti
            delle persone e dei popoli[16], o di un nuovo universalismo giuridico[17] consegnato non solo alle menti dei filosofi, ma anche a concrete istituzioni
            capaci di farlo funzionare nel mondo reale. 
Liberalizzazione della vita
            economica e internazionalizzazione della vita istituzionale furono le due traiettorie
            principali percorse dalle riforme. Del resto, le due dinamiche erano intrecciate
            significativamente. La liberalizzazione dei commerci e degli investimenti implicava
            paralleli processi di internazionalizzazione sia della vita economica, sia della vita
            istituzionale. Entrambi questi cambiamenti avevano i caratteri per potenziare i
            collegamenti tra parti diverse del mondo, a dispetto dei confini eretti dagli Stati, e
            ben al di là delle mete internazionali che il commercio aveva conosciuto nell’Ottocento
            e nel Novecento. 
L’ambiente economico e quello
            istituzionale vennero completamente riforgiati da questi cambiamenti, che misero in
            discussione molte delle tradizionali coordinate politiche e giuridiche del vecchio
            assetto. È significativo lo scarto temporale tra il rinnovamento
            dell’ambiente economico e quello dell’ambiente giuridico. I primi segni di rinnovamento
            dell’ambiente economico, per promuovere un’economia di tipo finanziario, presero avvio
            agli inizi degli anni ’70 del secolo scorso. Il rinnovamento dell’ambiente istituzionale
            prese forma in sequenza, dagli anni ’80 in poi. Uno scarto temporale che mostra
            chiaramente che fu a partire dai bisogni dell’economia che le istituzioni furono
            chiamate a rinnovarsi, rispondendo a un nuovo Dna, per inaugurare un nuovo tipo di
            economia politica. 
Torneremo più avanti sulle profonde
            implicazioni del processo di internazionalizzazione istituzionale, per coglierne alcune
            valenze contraddittorie. Ma già qui è utile anticipare che, lungo questo percorso, gli
            Stati stavano, non si sa quanto consapevolmente, profondamente riformulando la propria
            posizione di potere e la loro stessa identità: nati come soggetti caratterizzati da un
            progetto politico, si stavano via via trasformando in soggetti «contraenti»[18], in facilitatori di obiettivi soprattutto di carattere economico[19], rivolti all’espansione dei mercati e della finanza. Ed è proprio questo
            cambiamento di identità degli Stati che caratterizza la globalizzazione in termini
            diversi rispetto al processo di espansione dei commerci internazionali che il mondo
            aveva già conosciuto tra Ottocento e Novecento. 

2. L’addio a
            Bretton Woods 



Un primo momento chiave per l’avvio
            di un nuovo sistema economico a trazione finanziaria può essere identificato nel 1971,
            quando gli Stati Uniti, per bocca di Nixon, scelsero la sospensione degli accordi di
            Bretton Woods, che avevano retto il sistema monetario internazionale fino ad allora.
            Essi erano stati firmati nel 1944, dopo complessi negoziati condotti sotto l’influente
            guida intellettuale e politica di John Maynard Keynes, in rappresentanza della Gran
            Bretagna, e di Harry Dexter White, in rappresentanza degli Stati Uniti[20]. A Bretton Woods era stato fissato, tra l’altro, il cosiddetto
                gold standard, che prevedeva la convertibilità del dollaro in
            oro (35 dollari per oncia) e un sistema di cambi fissi agganciato al
            dollaro. Il che, oltre a sancire lo statuto del dollaro come
            moneta internazionale del mondo e il ruolo egemone degli Stati Uniti, permetteva di
            avviare un nuovo corso economico, coniugando la stabilità dei cambi con una maggiore
            libertà di movimento delle monete rispetto ai criteri preesistenti, che le vincolavano
            tutte al valore dell’oro[21]. Nel tempo, proprio la crescente difficoltà del dollaro a garantire la
            convertibilità in oro avrebbe portato al declino di quel sistema e alla sospensione di
            quegli accordi, mettendo in crisi anche gli equilibri politici esistenti. 
Al di là della regolazione del
            sistema monetario internazionale, gli accordi di Bretton Woods perseguivano anche e
            soprattutto un chiaro fine di politica economica, rispondendo in maniera equilibrata
            all’interrogativo su quanto governo sia necessario, a livello nazionale, e anche
            internazionale, per governare le società. Essi rappresentavano un nuovo speciale
            «compromesso» tra politica ed economia, che affidava agli Stati la ripresa delle
            economie nazionali dopo la guerra, apprestando tuttavia un quadro di maggiore
            integrazione internazionale. E segnavano una svolta rispetto al protezionismo che si era
            instaurato tra le due guerre, al fine di permettere una maggiore apertura internazionale
            del commercio. L’intento di quell’assetto era perseguire un’internazionalizzazione che
            si potrebbe definire moderata, in quanto si svolgeva sotto l’egida degli Stati. Bretton
            Woods creò un ambiente economico e un apparato istituzionale[22], che avrebbero prodotto, fra il 1948 e il 1990, un incremento del commercio
            internazionale di circa il 7% annuo. Anche la crescita della produzione raggiunse
            livelli mai conosciuti in precedenza. 
L’addio a quegli accordi, che
            mescolavano sapientemente il regime retto dagli Stati con un forte stimolo per il
            commercio internazionale, significava dunque anche l’addio a quel tipo di compromesso
            tra politica ed economia, e l’avvio di un sistema più squilibrato in favore
            dell’economia. Dopo l’attesa «allo stato latente […] di una nuova Bretton Woods»[23], che non si realizzò, nel 1973 vi fu la definitiva denuncia di quegli
            accordi. La causa, tuttavia, osservava Tommaso Padoa-Schioppa, non era solo
            nell’«impossibilità per il dollaro di svolgere a lungo il doppio ruolo di moneta
            nazionale e internazionale», ma anche e soprattutto nell’impossibilità di conciliare
            
        
quattro obiettivi tra loro inconciliabili: il
                libero scambio, la piena mobilità dei capitali, la stabilità dei tassi di cambio,
                l’autonomia delle politiche macroeconomiche nazionali. Questi quattro elementi,
                presi insieme, formano un «quartetto inconciliabile» e non possono coesistere
                simultaneamente in un sistema economico[24]. 


Al di là delle ragioni di natura
            monetaria o di politica economica statunitensi, al tramonto di quegli accordi
            contribuirono anche le condizioni particolarmente critiche dell’economia mondiale che
            negli anni ’70 era afflitta da una forte inflazione, oltre che interessata da traumatici
            aumenti del costo del petrolio e di altre materie prime[25]. 
In ogni caso, l’addio a Bretton
            Woods coincideva con l’auspicio, espresso da varie personalità e istituzioni culturali
            americane, ma anche europee, a favore di una maggiore liberalizzazione dei percorsi
            della vita economica e di un ridimensionamento dei controlli e delle strutture di
            governo che ne regolavano il funzionamento monetario. L’obiettivo di rendere più fluidi
            i rapporti economici e gli scambi commerciali, ma anche di inaugurare altri tipi di
            mercato, disattivando molte delle barriere che gli Stati avevano eretto nel passato, era
            perfettamente in linea con il volto prometeico che si associava all’economia
            finanziaria: un’economia mobile, leggera, legata al carro dell’espansione del commercio
            internazionale e delle dinamiche di investimento incrociate tra vari Paesi. 
La fine di Bretton Woods aprì così
            innanzitutto la strada a un sistema di cambi tra monete «senza un aggancio “realistico”
            ad un valore oggettivo» comunemente accettato, cosa che non si era mai vista in precedenza[26]. Da allora, il valore delle monete si pose su basi esclusivamente fiduciarie
            e, si potrebbe dire, «il sistema monetario internazionale non [fu] più un sistema». Il
            suo equilibrio fu affidato infatti esclusivamente al mercato. Subito si crearono
            occasioni di facile arricchimento per la finanza. I movimenti dei dollari aprirono il
            varco alla speculazione sui cambi tra le monete e le monete cominciarono «a riallinearsi
            nei cambi sulla base del peso specifico che le singole economie nazionali assumono negli
            scambi internazionali»[27]. I fenomeni di esuberanza del mercato dei cambi non ebbero luogo solo sul
            suolo americano: Gallino documenta che l’Europa, in questa
            scelta, fu anzi persino più realista del re, con la Francia che allentò i controlli sui
            cambi già a partire del 1983, mentre la Germania e l’Inghilterra seguirono poco dopo lo
            stesso trend verso parziali liberalizzazioni[28]. 
Il processo di liberalizzazione dei
            cambi avviato negli Stati Uniti dagli anni ’70 del secolo corso fu la prima porta aperta
            su un percorso di liberalizzazioni che avrebbe presto coinvolto, oltre al mercato dei
            cambi, i capitali, il commercio e i mercati finanziari. Questo iter
            progredì a diversa velocità in vari Paesi, parallelamente alle varie riforme e a un
            ambiguo percorso di regolazione e di deregolamentazione dei vari mercati nazionali.
        

3. Le
            liberalizzazioni degli anni ’80 e ’90 del Novecento 



L’integrazione internazionale tra i
            mercati non era una novità: già verso la fine del XIX secolo vi erano stati vasti
            commerci internazionali, trasferimenti di capitale e ampi flussi di investimenti esteri,
            che si erano poi interrotti con la Grande guerra[29]. La nuova ondata iniziò informalmente con un allentamento dei vincoli ai
            movimenti di capitali già alla fine degli anni ’70 nei Paesi del G7, e avrebbero poi
            avuto una diffusione a macchia d’olio, coinvolgendo via via sempre più Stati. Essa
            riguardò dapprima Stati Uniti, Gran Bretagna, Germania e Giappone, che lasciavano
            circolare larghi flussi finanziari lungo i propri confini, rendendo palese uno
            scostamento dallo standard dei controlli sulla finanza che Keynes aveva voluto imporre
            negli accordi di Bretton Woods. Molti banchieri e manager di impresa sceglievano di
            lasciar correre, mentre altri esercitavano i controlli. 
Il vero trionfo delle
            liberalizzazioni avvenne negli anni ’80, che vedevano anche una grande esuberanza
            commerciale, con un crescente volume di merci e capitali in transito nei mercati internazionali[30]. In un clima segnato dalla presenza politica di Margaret Thatcher in Europa
            e di Ronald Reagan negli Stati Uniti, entrambi propensi a un indirizzo liberista, le
            porte alla liberalizzazione del mercato dei capitali e dei mercati finanziari furono
            spalancate. Specialmente la Gran Bretagna era dominata
            dall’intento di inaugurare una nuova stagione di
                deregulation rispetto al passato, per produrre il big
                bang della finanza inglese. Come è noto, questa espressione indica
            l’insieme delle misure varate nel 1986 dal governo Thatcher, volte ad agevolare le
            istituzioni della City in rapporto ai mercati finanziari globali, attraverso una forte
                deregulation dei mercati inglesi. Ciò significò non solo la
            costituzione della Borsa di Londra in impresa privata a responsabilità limitata[31], ma anche e soprattutto la disattivazione degli standard regolativi imposti
            dal Restrictive Trade Practices Act del 1956[32]. 
La liberalizzazione del mercato dei
            capitali in Europa arrivò poco dopo, con l’abolizione dei controlli sui cambi, ed un
            passo decisivo in tale direzione fu l’Atto unico europeo (Aue), firmato nel 1986 e
            ratificato l’anno successivo, che contemplava principi e procedure da adottare per
            rimuovere gli ostacoli a un mercato unificato e costituire uno «spazio finanziario europeo»[33]. La liberalizzazione trovò una forte spinta nella Commissione europea, che
            era mossa anche dall’idea che quella fosse una premessa indispensabile all’avvento
            dell’unificazione monetaria. Pertanto, le negoziazioni sulla liberalizzazione dei
            capitali andarono di pari passo con le discussioni sull’instaurazione della moneta unica[34]. 
Si può dire quindi che fu l’Europa,
            specie attraverso le iniziative inglesi e francesi, a dare il timbro ufficiale a una
            politica di liberalizzazione del mercato dei capitali, mentre gli Stati Uniti, che pure
            a tale politica erano da sempre favorevoli, non l’abbracciarono mai del tutto
            ufficialmente, né integralmente[35]. Infine, tra il 1988 e il 1989, vi fu la piena liberalizzazione, quando la
            Comunità europea e l’Organizzazione per la cooperazione e lo sviluppo (Ocse) abolirono i
            controlli sui capitali provenienti da Paesi europei o da altri Paesi considerati
            «sviluppati», rendendo ufficiale quanto già largamente avveniva in alcuni Stati. 
In Europa il clima di effervescenza
            era determinato anche dall’attesa di un altro evento, che avrebbe presto assunto grande
            importanza per i mercati finanziari: la nascita dell’euro, a suggello (così sembrava
            allora) di una storia di unificazione economica del continente europeo, che presentava
            importanti aspetti di novità anche sotto il profilo istituzionale e politico: il
            progetto europeo aveva infatti anticipato anche l’idea di un ridimensionamento della
            sovranità statale a un momento in cui questa prospettiva non era
            ancora diffusa a livello mondiale. Sotto il profilo dell’integrazione dei mercati
            finanziari, «la presenza di diverse monete nazionali e il conseguente rischio del tasso
            di cambio costituivano un ostacolo, limitando l’attrattiva degli investimenti oltre
            frontiera, e scoraggiando il processo di armonizzazione regolativa»[36]. Con la nascita dell’euro, assunse improvvisa rilevanza «la vastità del
            mercato finanziario europeo […] espresso in una sola moneta»[37]. In presenza di una sola valuta, «gli operatori finanziari di tutto il mondo
            possono sbizzarrirsi a praticare sui titoli di Stato europei tutte le raffinate
            strategie che già praticano sul mercato dei titoli di Stato americani»[38]. 
Inoltre, in vista dell’unificazione
            monetaria, il panorama bancario europeo e mondiale si arricchiva di una nuova importante
            presenza: quella della Banca centrale europea (Bce), che vide la luce nel 1998 a
            Francoforte, a seguito del Trattato di Maastricht, e nel clima culturale di quegli anni.
            Come banca di nuova istituzione, essa vedeva la luce con una missione chiara e definita:
            gestire la politica monetaria europea al fine di contenere il rischio dell’inflazione e
            di mantenere la stabilità dei prezzi. Si trattava dunque di un’istituzione che nasceva
            profondamente impregnata di teorie monetariste che, come si è ricordato, erano nel
                mood della finanza internazionale, e dimentica di altre
            importanti funzioni che erano state proprie del sistema bancario nel Novecento. 
In Europa e fuori dall’Europa, per
            tutti gli anni ’80 e ’90, con governi di diverso colore politico, si andarono
            consolidando sempre più delle politiche favorevoli a un grande mercato dei capitali. E
            anche l’Fmi e la Banca mondiale, nonostante non avessero un esplicito mandato del
            genere, iniziarono a promuovere informalmente la liberalizzazione del mercato dei
            capitali in vari Paesi. L’Fmi in particolare, codificò una sorta di «principio» per il
            quale la mobilità dei capitali è una norma applicabile universalmente, che comunque
            sancisce per chi la adotta uno status di «Paese sviluppato»[39]. 
Quali furono le cause di questa
            crescente attitudine verso le liberalizzazioni? Essa fu determinata dall’aspettativa che
            un insieme di movimenti potesse fare da traino a una fase di espansione e di crescita economica[40]. Tra le varie ragioni che determinarono questa
            aspettativa, vi era anche l’idea che la creazione di un grande mercato dei capitali non
            avesse forti specificità, e generasse dinamiche simili a quelle del «libero mercato dei
            beni e dei servizi»[41], senza mettere in conto il carattere assolutamente speciale della sua
            «merce». 
D’altra parte, la liberalizzazione
            dei mercati di capitali costituiva una risposta anche all’enorme crescita di flussi
            monetari circolanti nel mondo, specie dopo la crisi petrolifera e il forte incremento
            del prezzo del petrolio agli inizi degli anni ’70, che aveva generato il fenomeno dei
            cosiddetti «petrodollari» e un’estesa inflazione. Attraverso ondate diverse, fino ai
            fondi sovrani emessi dai Paesi del Golfo[42], la liquidità presente sul mercato si era espansa progressivamente ed era
            alla ricerca di nuovi utilizzi e remunerazioni. Sotto l’ondata dei crescenti flussi
            finanziari, i mercati divenivano sempre più, come ha osservato ripetutamente Guido
            Rossi, piuttosto che luoghi degli investimenti e degli scambi, come voleva l’immagine
            tradizionale, «teatri di una enorme liquidità»[43], non più indirizzata necessariamente verso usi produttivi, bensì verso usi
            prettamente speculativi. 
La liberalizzazione veniva vista
            come una sorta di «grande fluidificazione», la creazione di un grande oceano di
            capitali, nel quale tutti avrebbero potuto liberamente navigare. La metafora marina è
            adatta a rappresentare anche le ambivalenze del processo di liberalizzazione, che
            agevolava la fluidità e la mobilità della finanza, ma che poneva il problema del «saper
            nuotare» in quelle acque: un problema non solo di finanzieri e imprese, ma anche di
            tanti cittadini coinvolti nei giri e nelle tentazioni della finanza, e di vari Paesi,
            occidentali e non, spesso irretiti dalle facili promesse della finanza, o indotti ad
            accostarsi a dinamiche e strumenti finanziari rivelatisi estremamente pericolosi[44]. 
Così, mentre Banca mondiale e Fmi
            dispensavano prestiti e aiuti finanziari con annessa «condizionalità», che induceva
            sempre più Paesi a tuffarsi nelle acque dei liberi mercati, in quelle acque alcuni di
            essi rischiarono di affogare. Le crisi asiatiche degli anni ’90 furono la prima
            avvisaglia che le «merci» finanziarie non erano uguali alle altre merci, e che le
            aspettative di maggiore stabilità dovuta alla loro espansione erano destinate a essere
            disilluse. Il caso dell’Argentina, coinvolta in una crisi
            gravissima, non fu sufficiente a destare un allarme generale[45]. 
Del resto, dopo la crisi petrolifera
            degli anni ’70, e accanto ai processi di liberalizzazione dei mercati di capitali varati
            negli anni ’80, un altro importante cambiamento aveva segnato il panorama politico ed
            economico mondiale, incoraggiando la corsa verso la globalizzazione e verso l’estensione
            dei mercati finanziari. Il crollo, nel 1989, del Muro di Berlino, ultimo residuo
            dell’Impero sovietico, ossia del massimo esempio di economia pianificata dallo Stato,
            assumeva un enorme significato simbolico: esso sembrava chiudere definitivamente un
            esperimento politico che aveva del tutto incatenato Prometeo e Mercurio. 
Con il crollo del Muro di Berlino
            sembrava andare in soffitta un’intera epoca che aveva visto in campo svariate forme di
            intervento pubblico nell’economia, di cui l’esperimento sovietico aveva rappresentato la
            versione estrema e più intrusiva[46]. Ora quell’epoca appariva colpevole della costruzione di troppi muri e
            ostacoli alla libertà di circolazione di beni e capitali di ogni tipo. ll crollo della
            versione estrema di quel modello, nell’esemplare sovietico, sembrava sintetizzare una
            storia di «fallimenti dello Stato», che da vari anni trovava attenti recensori nel
            panorama neoliberale, ma che appariva sempre più convincente anche a non pochi
            osservatori e governi di diverso segno politico. Ciò si rifletteva anche in una sorta di
            «restrizione dell’offerta» di modelli politici alternativi a quello neoliberale, che si
            presentava come l’unica soluzione vincente, anche sulla scorta di una (poco probabile)
            tesi di «fine della storia»[47]. 
Il concorso di tutti questi fattori
            determinò un clima di crescente effervescenza a favore di un nuovo corso, in cui la
            finanza emergeva sempre più come una protagonista. Il mercato borsistico, che pure era
            vivace e in espansione, non riusciva più ad attrarre la maggioranza dei capitali in
            circolazione, che prendevano via via strade diverse. Le borse, nutrite da un capitale
            finanziario sempre più multinazionale e volatile, non bastavano ad assorbire tutti i
            capitali in libera circolazione, né ad assicurare una remunerazione adeguata alle attese
            create dalla nuova finanza. E anche il mondo dell’industria si dirigeva sempre più verso
            un abbraccio con la finanza.
        

4. La
            ristrutturazione del paesaggio industriale 



La liberalizzazione del mercato dei
            capitali attuata tra gli anni ’80 e ’90 del secolo scorso determinò anche una profonda
            ristrutturazione del paesaggio industriale, conseguente al crescente coinvolgimento del
            mondo delle imprese nella logica e nei percorsi della finanza internazionale. Nel clima
            della New Economy[48], le crescenti commistioni delle imprese con la finanza speculativa furono un
            tassello essenziale per avviare un nuovo sistema economico a prevalenza finanziaria. La
                love story sorta tra mondo della produzione e mondo della
            finanza non è mai finita e si regge tuttora su un’irresistibile attrazione dovuta al
            fatto che le operazioni finanziarie, anche di carattere puramente speculativo, si sono
            rivelate spesso più redditizie delle attività produttive. Così lo scenario mondiale
            della produzione venne radicalmente riplasmato, e fu presto caratterizzato da nuovi
            moduli organizzativi e dalla presenza di possenti corporations di
            carattere transnazionale, con una concentrazione di capitali senza precedenti. 
Il coinvolgimento delle imprese nei
            giri della finanza speculativa fu agevolato soprattutto dalle grandi banche di
            investimento americane, che proprio in quegli anni andavano conquistando un crescente
            riconoscimento del proprio ruolo, e diventarono il «cuore» e il «cervello» del sistema
            finanziario del Paese[49], giocando un ruolo che spesso esorbitava i limiti imposti dalla
            legislazione. Esse operavano alacremente per favorire un crescente coinvolgimento degli
            investitori istituzionali nel capitale delle imprese, determinando un conseguente forte
            mutamento degli assetti azionari e una connessa attitudine delle imprese a intraprendere
            condotte societarie rivolte ad accrescerne la redditività finanziaria. 
Il cambiamento rifletteva il
            crescente potere finanziario accumulato tra gli anni ’80 e ’90 del secolo scorso da
            centinaia di investitori istituzionali (fondi pensione, fondi di investimento, trust
            bancari, imprese assicurative, ecc.), che via via avevano dato vita al cosiddetto
            «capitalismo degli investitori»[50], imparando al contempo a «convertire il loro predominio economico in un
            muscolo politico»[51]. In questo nuovo capitalismo, in cui le varie ristrutturazioni
            rappresentavano una «combinazione unica di personalità
            manageriali e nuove sfide per il mondo degli affari»[52], si saldarono almeno tre tipi di connessioni tra finanza e mondo delle
            imprese. Le grandi corporations: a) adottarono
            una nuova logica organizzativa di tipo finanziario; b) diventarono
            oggetto dei mercati finanziari; c) diventarono soggetti attivi dei
            mercati finanziari. 
a) Per le
            imprese darsi una struttura di tipo nuovo, a trazione finanziaria, significava imboccare
            innanzitutto un grande mutamento organizzativo, lasciandosi alle spalle la vecchia
            struttura di singole imprese produttive, ciascuna con una conduzione autonoma improntata
            alle specifiche esigenze e circostanze di un singolo settore produttivo. Il che
            comportava per lo più anche un mutamento di dimensioni delle imprese, attraverso la loro
            trasformazione in «gruppi di imprese», le cui funzioni direttive e strategiche venivano
            concentrate in una società finanziaria cosiddetta holding: una
            centrale finanziaria, ossia una sorta di «cervello» che funziona secondo una logica
            finanziaria, sottomettendo tutte le varie imprese cosiddette «controllate» a quella
            logica, spesso assai diversa da quella che presiede alla direzione (industriale) delle
            singole unità produttive. 
Nel nuovo tipo di organizzazione
            finanziaria delle imprese, anche le strategie aziendali differivano significativamente
            da quelle che avevano caratterizzato il capitalismo industriale fino a quel momento.
            «Abbracciare una strategia finanziaria» significava dare assoluta centralità al
            perseguimento della «massimizzazione del valore» delle azioni: questa diventava la
            missione prioritaria del management. La cosiddetta Shareholder Value
                Theory (Svt), prospettata da Milton Friedman[53], si impose come la nuova bussola che doveva ispirare le scelte del
            management, inducendolo a 
prendere decisioni tattiche e strategiche
                guardando non al fatturato, alle vendite, ai volumi produttivi, all’occupazione,
                agli utili di gestione, agli investimenti in capitale fisso e ricerca e sviluppo,
                ma, in primo luogo, alle quotazioni giornaliere dei titoli delle proprie società in borsa[54]. 


Ovviamente, questa teoria implicava
            anche il fatto che la valutazione delle imprese nelle classifiche internazionali si
            esprimesse non solo e non tanto sulla base delle cifre del
            fatturato, ma anche e soprattutto in base al loro «valore finanziario». In altri
            termini, 
è sulle piazze finanziarie, in fin dei conti, che
                il mercato assegna valore a qualsiasi attività economica, in quanto rappresentata
                dalle azioni, dalle obbligazioni o qualsiasi altro tipo di titolo (compresi gli
                strumenti derivati). Il valore delle imprese, e pertanto la loro capacità di
                attirare investitori (e di evitare acquisizioni ostili) dipende dal giudizio del
                mercato finanziario[55]. 


Sono dunque non i valori attuali, ma
            le aspettative di crescita delle imprese, la loro capacità di attrarre investimenti e di
            riscuotere fiducia negli ambienti economici, che determinano il loro «successo
            finanziario», e non sorprende che spesso si sia prodotto uno scostamento sensibile tra i
            due valori. 
Tutte queste innovazioni
            coincidevano con estesi fenomeni di concentrazione tra imprese ed esigevano naturalmente
            importanti apporti di nuovi capitali, per portarli a termine. I cosiddetti processi di
                Mergers and Acquisitions (M&A) che segnarono il paesaggio
            industriale occidentale, e specie americano, negli anni ’80 e ’90, furono attuati sulla
            base delle nuove ondate di investimenti rese possibili dalle liberalizzazioni dei
            movimenti di capitali e dall’attivismo di fondi finanziari e banche di investimento.
            Essi fecero prosperare il cosiddetto Market for Corporate Control (Mcc)[56], che generava la diffusione di scalate ostili nelle grandi imprese, e
            frequenti cambiamenti del loro assetto proprietario. In altri termini, la nuova bussola
            finanziaria delle strategie aziendali implicava che le imprese fossero al contempo
            «soggetti del mercato della produzione e oggetto del mercato finanziario»[57]. 
b) Per le
            imprese, essere «oggetto» dei mercati finanziari significava abbracciare la logica della
            «contendibilità» del controllo societario[58], ossia l’idea che i rispettivi pacchetti azionari potessero essere terreno
            continuo di sfida sui mercati finanziari. Questo clima di diffuse scalate ostili, che
            rendeva il paesaggio della proprietà delle imprese estremamente mobile e costantemente
            «contendibile» sembrava determinato da una situazione di
            concorrenza agguerrita e continua ma in realtà conduceva spesso,
            soprattutto negli Stati Uniti, ma anche in Europa, a un’enorme concentrazione
            proprietaria. Sovente, le numerose fusioni e acquisizioni di imprese, a dispetto del
            mito della concorrenza che proprio in quegli anni animava il dibattito internazionale
            sulle strategie industriali, rispondevano a logiche di eliminazione di possibili
            concorrenti, con migliaia di piccole imprese fagocitate come tanti Pinocchio nelle fauci
            della balena. 
Paradossalmente, l’allargamento di
            dimensione delle imprese attraverso acquisizioni corrispondeva spesso al cosiddetto
                downsizing di alcune attività o settori ritenuti poco
            remunerativi, e dunque a chiusure e licenziamenti. Nacquero anzi nuove
            «specializzazioni» professionali, con personale addetto a esercitare il mestiere
            cosiddetto del «tagliatore di teste», o quello dello «specialista» nell’individuare sul
            mercato le imprese «moribonde», e gestire il loro acquisto, per lo più al fine di
            smembrarle, o ristrutturarle e magari rivenderle. Ancora oggi, dopo una stasi dovuta
            alla crisi del 2007-2008, i fenomeni di M&A sono diffusi e vivaci, con un valore di
            circa 2,5 trilioni di dollari per i primi mesi del 2016[59]. Accade che piccole o medie imprese possano finire nella bocca delle
            «balene» o smettere di esistere per puri movimenti di natura finanziaria. Ciò può
            accadere o perché, pur avendo delle potenzialità di sviluppo, versano in condizioni
            critiche, o perché hanno un grande successo e dunque sono appetibili al palato dei
            grandi gruppi[60]. Tutto ciò consolida l’idea che le acquisizioni sono state, e sono spesso,
            ancora oggi, un mezzo non solo per accrescere la potenza economica dei grandi gruppi,
            concentrando tutto ciò che è possibile nelle loro mani, ma anche e soprattutto per
            eliminare o ridurre la concorrenza[61]. 
Come si vede, l’organizzazione
            finanziaria delle imprese, al traino della ratio «della
            massimizzazione del valore delle azioni», non solo accentua l’estrema volatilità dei
            pacchetti proprietari delle imprese, già efficacemente individuata da Joseph A.
            Schumpeter, come sintomo di un profondo cambiamento del capitalismo, ma le imprime un
            diverso significato, di allontanamento dal quadro del mitico imprenditore che sfidava il
            mondo con un suo progetto, e cerca piuttosto di imbrigliare la concorrenza. Inoltre,
            essa accentua quella spersonalizzazione dell’impresa e delle sue
            logiche di funzionamento, che già Walter Rathenau aveva indicato[62], che è in linea con un percorso storico dominato da una
                ratio evolutiva di tipo tecnico[63], che mette in ombra ogni altro criterio. Se Polany aveva segnalato la forza
            trasformativa del mercato, capace di trasformare in merci terra, lavoro e capitale, oggi
            si può vedere come anche le imprese siano diventate parte di un processo di
            inarrestabile mercificazione. 
c) Un terzo
            motivo di coinvolgimento delle imprese nei giri della finanza speculativa le vede come
            soggetti attivi nei mercati speculativi. Questo coinvolgimento è andato crescendo nel
            tempo non solo perché, come si è detto, la speculazione finanziaria si mostrava spesso
            ben più remunerativa della produzione, ma anche a causa del fatto che, come si dirà più
            avanti, molte delle attuali imprese «produttive», che hanno un elevato carattere
            virtuale, non richiedono grandi investimenti e generano una liquidità che trova proprio
            nella finanza speculativa un allettante sbocco. E qui sta uno dei nodi più problematici
            dell’attuale capitalismo. 

5. Mobilità
            dei capitali, «offshoring» e investimenti esteri 



La liberalizzazione dei mercati di
            capitali a livello internazionale rimandava naturalmente anche al tema degli
            investimenti esteri, che diventò non a caso una delle componenti essenziali del
            cosiddetto «Consenso di Washington». Nel promuovere la dinamica degli investimenti
            esteri gli Stati Uniti perseguivano innanzitutto un obiettivo di politica economica
            interna. La liberalizzazione era in tal senso il risultato di una consapevole strategia americana[64], rivolta a dare alle proprie corporations nuove
            opportunità di espansione economica. Si potrebbe parlare, sotto tale profilo, di una
            «microstoria» di interventi legislativi ed esecutivi fin dalla metà degli anni ’60 del
            secolo scorso, per facilitare le operazioni globali delle imprese americane[65]. Più in generale, le dinamiche incrociate di investimento tra Paesi diversi,
            sia nel settore finanziario, sia nel settore produttivo, insieme all’espansione del
            commercio internazionale, apparivano aspetti cruciali per il
            rinnovamento del quadro economico. Questa strategia fu sostenuta e difesa dalle
            istituzioni finanziarie internazionali (soprattutto Banca mondiale e Fmi), insieme con i
            governi dei Paesi più potenti, Stati Uniti in testa. 
Gli investimenti esteri, oltre a
            condurre a un radicale cambiamento del paesaggio industriale, attraverso processi di
            acquisizione e/o di fusione tra imprese, come si è appena visto, indussero anche altre
            dinamiche, sia di più forte integrazione dei mercati finanziari, sia di crescente
            integrazione internazionale del commercio. Già negli anni ’80, 
il processo di globalizzazione coinvolge
                attivamente un numero via via crescente di aree e Paesi che scambiano beni, servizi,
                capitali e aiuti, che partecipano attivamente al funzionamento e al mantenimento di
                organizzazioni internazionali, che aderiscono ad accordi internazionali di
                integrazione politico-economica. Molti Paesi rimasti precedentemente al margine
                entrano prepotentemente in scena[66]. 


Gli scambi commerciali crebbero
            ulteriormente nel decennio successivo, grazie anche alla creazione, nel 1995, della
            World Trade Organization (Wto), che rispecchiava efficacemente la centralità assunta
            dell’economia di mercato in quasi tutto il mondo. 
I nessi tra le imprese erano
            sostenuti anche dalle cosiddette «comunità epistemiche»[67], ossia da reti di saperi e di professionalità specialistiche, per lo più con
            una forte impronta culturale di carattere nordamericano. Come nota Luca Murrau, anzi,
            nella 
nuova organizzazione mondiale della produzione, un
                sistema locale ha grosse possibilità di sviluppo non se «contiene» al suo interno un
                grande patrimonio di conoscenze, ma se appartiene ai circuiti di molte comunità
                epistemiche. È semmai il patrimonio di conoscenze e le risorse distintive della
                comunità che apportano valore aggiunto alle comunità epistemiche di cui si fa parte,
                attribuendo maggiore forza competitiva alla singola comunità apportatrice
                all’interno dell’universo competitivo[68]. 


Qui è necessario richiamare ancora
            una volta il ruolo fondamentale per la dinamica degli
            investimenti esteri svolto dagli straordinari progressi tecnologici che a partire dagli
            anni ’70 sembravano inarrestabili. Le nuove forme di connettività elettronica
            permettevano di immaginare e attuare organizzazioni produttive e di scambio commerciale
            che sarebbero state impensabili nel passato. Diventavano possibili forme di investimento
            in altri Paesi, al fine di delocalizzare un’attività, o una parte delle proprie attività
            produttive. Soprattutto molti Stati asiatici, e la Cina in modo particolare, furono
            destinatari di importanti processi di investimenti esteri, grazie alla disponibilità di
            ampie fasce di lavoro a basso costo. E un mare di merci prodotte in Asia si riversò nei
            Paesi occidentali. 
I flussi di investimenti esteri
            crebbero enormemente tra il 1985 e il 2000, e si quintuplicarono tra il 1990 e il 2005[69]. Vanno qui sottolineati alcuni aspetti che distinguono la dinamica degli
            investimenti esteri diretti rispetto a quella degli investimenti in M&A della fase
            precedente. Gli investimenti esteri diretti offrivano possibilità non solo alle imprese
            di grossa taglia, ma anche a imprese medio-piccole. Inoltre, essi coinvolgevano
            ampiamente non solo Paesi sviluppati, ma anche Paesi in via di sviluppo. Vi era dunque
            una crescente tendenza diffusiva connaturata a questo tipo di investimenti, estesa
            all’intero globo. Anche sotto il profilo giuridico si segnala una particolarità: gli
            investimenti esteri diretti per lo più non percorrono le strade del multilateralismo, e
            sono accompagnati da una miriade di trattati bi o trilaterali, che più facilmente
            permettono di trovare accordi, linee comuni, e possibilità di scambi tra Paesi, in
            ragione di specifici rapporti produttivi o di dotazioni di risorse che li contraddistinguono[70]. 
Dopo la proliferazione di trattati
            sottoscritti negli ultimi decenni, la rilevanza del tema degli investimenti esteri è
            oggi sul tappeto, a causa della proposta di nuovi trattati, come il Trans
                Pacific Partnership Agreement (Tppa), che coinvolge dodici Paesi
            dell’area asiatica, a esclusione della Cina, il Comprehensive Economic and
                Trade Agreement (Ceta), trattato di libero scambio tra Europa e Canada, e
            il Transatlantic Trade and Investment Partnership (Ttip), trattato
            di libero scambio tra Stati Uniti ed Europa. Mentre i primi due sono stati firmati nel
            corso del 2016 e sono in attesa delle ratifiche da parte dei
            vari Paesi sottoscrittori, il terzo, fortemente voluto dagli Stati Uniti, ha avuto
            invece un percorso tortuoso, che lascia dubitare su una felice e rapida conclusione[71]. Tra le varie ragioni di sospetto verso questo trattato, ha pesato anche
            l’esperienza di un consistente filone di processi arbitrali, che hanno fatto seguito a
            trattati dello stesso tipo, per risolvere i conflitti tra investitori e stati
            destinatari degli investimenti, spesso penalizzando troppo gli Stati[72]. 

6.
            Conseguenze delle liberalizzazioni e della finanziarizzazione 



Quali sono state le principali
            conseguenze di questa rivoluzione all’insegna della liberalizzazione del movimento dei
            capitali, della finanziarizzazione delle imprese, e di diffusi processi di investimenti
            esteri e delocalizzazione produttiva? La risposta a questi interrogativi richiederebbe
            ben altri sviluppi e approfondimenti rispetto a quelli che sono possibili in questa
            sede. Per essere sintetici, ci si può limitare a ripercorrere brevemente tre principali
            cambiamenti, tutti e tre di grande importanza, che riguardano rispettivamente:
                a) l’assetto delle relazioni industriali edificato nel
            Novecento; b) il tipo di razionalità economica assunta dal
            capitalismo finanziario; c) il riassestamento dei rapporti tra
            Occidente e resto del mondo, nel quadro economico mondiale. 
a)
                L’assetto delle relazioni industriali edificato nel Novecento.
            In primo luogo, la conduzione dell’impresa in base a strategie di tipo finanziario ha
            comportato un processo di sensibile privatizzazione nel modo di concepire l’impresa,
            ossia un deciso passo indietro rispetto a tutte le teorie che proprio negli Stati Uniti,
            più che in Europa[73], erano state elaborate in tema di «legittimazione» dell’impresa[74] e di cosiddetta Corporate Social Responsibility (Csr)[75]. Alla luce della ricerca assoluta di redditività finanziaria postulata dalla
                Shareholder Value Theory (Svt), ogni altro criterio di
            conduzione dell’impresa è stato ridotto ai minimi termini[76]. Il percorso di crescente deresponsabilizzazione sociale delle imprese
            si accordava perfettamente con l’idea di una corporate
                governance basata su un nexus of contracts[77]. Questa visione del tutto privatizzata dell’«impresa», intesa come un puro
            reticolo di vari accordi contrattuali tra privati, trovò ampia diffusione e promosse
            riforme del diritto societario in tutto il mondo, inclusa l’Italia[78]. L’impresa veniva così concepita non più come un organismo integrato in una
            costellazione sociale e politica, anzi, veniva staccata da ogni coinvolgimento in
            profili di pubblica responsabilità, e da obblighi sociali rispetto a lavoratori o a
                stakeholders esterni. 
La deresponsabilizzazione sociale
            trovava riflesso, tra l’altro, anche in politiche industriali di delocalizzazione, in
            gran parte mosse dall’intento di sfruttare un «esercito industriale di riserva»
            esistente nei Paesi poveri. Così, mentre in Occidente la visibilità politica e sociale
            delle classi lavoratrici diminuiva enormemente, depotenziando anche le organizzazioni
            sindacali esistenti, un’enorme massa di lavoro operaio emergeva in altri Paesi,
            soprattutto asiatici, specie in Cina, e in altri Stati satellite, dove mancavano una
            cultura e un’organizzazione sindacale. Per le imprese che delocalizzavano, si apriva una
            nuova fase di «accumulazione originaria», a spese del lavoro poveramente retribuito e
            svolto in condizioni ambientali insalubri e talora rischiose per la vita[79]. Tutti questi processi scardinavano insomma l’assetto delle relazioni
            industriali come era stato costruito in Europa e negli Stati Uniti, dove aveva garantito
            alcuni decenni di sviluppo economico e di affermazione dei diritti[80]. Inevitabili anche i contraccolpi in termini di crescente
            deindustrializzazione nei Paesi occidentali, accompagnati da un’inevitabile crescita
            della disoccupazione: un fenomeno che ancora affligge molti Stati occidentali, inclusa l’Italia[81]. 
Va peraltro notato che,
            paradossalmente, proprio negli anni in cui la direzione «finanziaria» delle imprese
            tendeva a spezzare sempre più il rapporto tra proprietà e lavoro dipendente, e a rendere
            i pacchetti di capitale disponibili per usi molteplici, mutevoli e mai definitivi,
            sganciandoli da ogni funzione «sociale», le grandi imprese si esercitavano molto nel
            disegnare un loro profilo in termini etici. La cosiddetta «etica dell’impresa» diventava
            un’etichetta da spendere nella comunicazione con la clientela, a
            puri fini di autolegittimazione. Non a caso, Guido Rossi ha più
            volte bacchettato questa svolta verso imprese sedicenti «etiche», in cui l’etica sembra
            funzionare come un solenne e altisonante succedaneo delle norme giuridiche, e serve
            soprattutto a eludere gli obblighi giuridici, facendo tacere la forza del diritto[82]. 
b) Il
                tipo di razionalità economica assunta dal capitalismo finanziario. In
            secondo luogo, un’importante conseguenza della finanziarizzazione delle imprese riguarda
            il tipo di razionalità economica adottata nella conduzione aziendale. Sotto questo
            profilo, può essere utile un confronto con il modello tratteggiato da Max Weber per il
            capitalismo industriale. Il modello di razionalità economica scolpito da Weber come una
            bussola irrinunciabile nella moderna conduzione economica dell’impresa era legato a
            criteri di «calcolo economico»[83], che trovavano riscontro nei libri contabili. Questo tipo di razionalità
            economica misurabile in base al calcolo, che Weber definiva «formale», corrispondeva in
            qualche modo anche a una sorta di «oggettivazione» della vita economica, simile a quella
            che Georg Simmel attribuiva alle moderne dinamiche di mercato[84]. Al criterio della «razionalità formale», Weber contrapponeva inoltre un
            criterio di «razionalità materiale», che può ugualmente orientare l’economia, e che
            chiama in causa non un asettico calcolo economico, ma piuttosto altre possibili ragioni:
            le ragioni dell’etica, della politica, dell’uguaglianza, del ceto, o qualsiasi altro
            «valore» assunto come criterio guida[85]. È così che motivazioni di carattere democratico hanno via via inciso sempre
            più sulla razionalità formale del capitalismo, immettendo una razionalità materiale
            indirizzata al raggiungimento di fini sociali[86]. Che ne è di questi due criteri di razionalità nella conduzione delle
            imprese con il capitalismo finanziario? 
In termini molto sintetici si
            potrebbe dire che il primo criterio di razionalità formale, pur senza scomparire, perde
            il suo carattere assoluto e può diventare addirittura secondario: in un contesto in cui
            la missione prioritaria del management è quella di innalzare il valore finanziario delle
            imprese, esso può cedere il passo a scelte dettate da una logica puramente finanziaria,
            che adotta propri criteri e strategie[87]. Diventava così possibile che un’impresa sana sotto
            il profilo della produttività, del fatturato e dei libri contabili, per ragioni
            meramente finanziarie, potesse essere condannata alla chiusura, o venduta, con
            inevitabili conseguenze sociali. Alcuni casi possono essere facilmente richiamati come
            particolarmente sintomatici di questa dissociazione[88]. Si perde così anche quel carattere «oggettivo» dei criteri di conduzione
            economica e si accentuano i fattori di natura soggettiva e psicologica, che possono
            muovere i listini dei mercati azionari e accrescere o diminuire la fiducia degli
            investitori. 
In tal senso, si potrebbe dire che
            il capitalismo finanziario disegna un nuovo tipo di «razionalità materiale» nella
            conduzione delle aziende. Se con questa espressione Weber indicava l’interferenza di
            spinte di carattere etico, o di moventi politici e democratici, che disturbavano la pura
            razionalità del calcolo economico, oggi la finanza disegna nuove forme di razionalità
            materiale che non hanno tuttavia un carattere etico, né «valori» a cui ispirarsi: esse
            tuttavia possono guidare le strategie aziendali in base ad aspettative di carattere
            finanziario non sempre conciliabili con la vecchia razionalità economica[89]. 
Il cambiamento in termini di
            razionalità economica nella conduzione delle imprese, in altre parole, può essere visto
            come un altro frutto della missione prioritaria affidata al management nel nuovo
            contesto del «capitalismo degli investitori»: produrre in qualunque modo il massimo
            valore finanziario possibile delle imprese. Friedman ammoniva che quel fine andava
            perseguito in ogni modo, tranne che con mezzi fraudolenti. Ma la forte pressione di quel
            fine e il clima eccessivamente permissivo in cui la finanza speculativa si è espansa
            hanno spesso indotto a intraprendere strade di dubbia legalità che, come ha mostrato
            Paolo Prodi, sono interessanti anche per la ricerca storica sulla categoria giuridica di «furto»[90]. La necessità degli investitori di realizzare risultati finanziari a breve o
            brevissimo termine configura infatti una forte pressione sui manager, e un controllo
            crescente sulle loro prestazioni, che vanno rivolte unicamente a quel
                fine.
        
Sotto questo profilo, l’affermazione
            dell’Svt realizzò, soprattutto agli inizi, un’interruzione di quel destino manageriale
            del capitalismo che procedeva da molto tempo e sembrava inarrestabile[91]. Tra investitori e manager si delineò un nuovo equilibrio per cui i secondi
            non potevano più fruire di una certa ampiezza di spazi decisionali per fissare strategie
            e priorità: «Il capitalismo manageriale tollerava che vi fosse una pluralità di
            obiettivi al di là del valore degli azionisti. Il capitalismo degli investitori no»[92]. 
Le deleghe di potere a favore del
            management erano emerse come un problema da risolvere nella cosiddetta Agency
                Theory (At), che prospettava dei rimedi proprio contro i rischi di
            opportunismo di un agent a cui un principal
            abbia fatto tali deleghe[93]. Si delineò così anche un nuovo scenario di relazioni, all’inizio
            potenzialmente conflittuali, tra proprietà e manager, che poi trovarono e inventarono
            nuove soluzioni istituzionali[94]. Tuttavia, nel nuovo equilibrio stabilito tra manager e investitori, si
            sarebbero delineati non pochi problemi, soprattutto in termini di pervasivi conflitti di
            interesse anche all’interno delle imprese[95]. I famosi bonus che i manager potevano (e possono)
            guadagnare, in aggiunta alle già stratosferiche retribuzioni, proporzionalmente ai
            successi nell’innalzamento dei valori di borsa delle imprese, finiva per spingerli
            spesso a operare in modo da rafforzare le quotazioni di borsa delle aziende in maniera
            artificiosa, per assicurare, oltre all’apparente successo finanziario delle stesse,
            anche ricchi premi per se stessi. E questi problemi sono ancora tutti sul tavolo. 
c) Il
                riassestamento dei rapporti tra Occidente e resto del mondo, nel quadro economico
                mondiale. Infine, la liberalizzazione del movimento di capitali e le
            dinamiche di delocalizzazione ebbero effetti poderosi anche nel disegno di una nuova
            geografia dei poteri mondiali, e di una nuova distribuzione della ricchezza tra Paesi
            occidentali e altri Paesi e parti del mondo. La mobilità dei flussi di investimento, con
            le loro varie destinazioni, mise in moto nuove e svariate dinamiche anche in vari Stati
            considerati poveri. Il caso più clamoroso fu quello della Cina, Paese in cui, a partire
            dagli anni ’70, si riversarono maggiormente gli investimenti esteri, sia da parte di
            Stati Uniti ed Europa, sia da parte di altre economie della regione[96]. La Cina non solo è ormai un’economia di successo, ma da Paese povero è
            diventato uno tra i più ricchi al mondo. È una potenza con ambizioni globali, che
            compete apertamente per un posto di primo piano nella guida del mondo[97]. Abbiamo insomma assistito a una massiccia redistribuzione di ricchezza e di
            potere a livello globale, di cui hanno fatto le spese i Paesi occidentali, e soprattutto
            gli Stati Uniti, una volta considerati l’unico e irraggiungibile attore egemonico. 
Il caso cinese, nella sua
            eccezionalità, è di grande importanza non solo perché racconta la favola di una
            Cenerentola divenuta principessa, ma anche perché è un esempio indicativo dell’andamento
            generale: esso mostra infatti, accanto a una grande crescita della ricchezza nazionale,
            non solo la persistenza di larghe fasce di povertà, ma anche una forbice allargata tra
            due estremi, quello ricco e quello povero. Il divario è tale che il nuovo programma
            quinquennale tracciato dal presidente Xi Jinping nel 2015 si propone di intervenire
            pesantemente per ridurre quella forbice, che coincide con il contrasto città/campagna.
            La Cina rivela insomma esemplarmente la nuova dinamica redistributiva che ha
            accompagnato lo sviluppo dell’economia finanziaria: una dinamica che da una parte ha
            fatto uscire una consistente parte di popolazioni povere da tale condizione, anche se
            spesso al prezzo di un aggravamento delle condizioni di degrado sociale ed ambientale,
            e, dall’altra ha portato all’interno degli Stati a una crescita della disuguaglianza
            senza precedenti, non solo in Occidente, ma anche in Paesi neoricchi come la Cina.
        

7. Ancora
            una riforma «fin de siècle»: le banche commerciali accedono alle attività finanziarie 



Per quanto importanti, le
            liberalizzazioni realizzate negli anni ’80 e ’90 a vantaggio dei mercati finanziari non
            bastavano a soddisfare tutte le libertà di mercato di cui gli operatori della finanza e
            gli abbondanti capitali in giro per il mondo desideravano fruire. Per attuare una
            completa «liquefazione» e libertà di circolazione del mercato dei capitali si trattava
            di rimuovere un altro tipo di ostacolo: la differenza di trattamento giuridico esistente
            negli Stati Uniti e in altri Paesi tra banche cosiddette «commerciali» e banche
            cosiddette «di investimento»[98]: una «formidabile barriera», che Franklin D.
            Roosevelt aveva voluto fortemente erigere nel 1933, con il Glass-Steagall
                Act, detto anche Banking Act[99], dopo l’amara lezione impartita dalla crisi finanziaria del 1929. 
La distinzione tra le attività
            finanziarie relative ai mercati di capitali e le attività tipicamente bancarie fu
            ufficialmente abrogata negli Stati Uniti nel 1999, sotto la presidenza Clinton, e il
                Gramm-Leach-Bliley Act, che attuò la rimozione, fu chiamato
                Financial Services Modernization Act, per illustrare i suoi
            intenti di «modernizzazione» dei servizi finanziari. La «modernizzazione» consisteva
            soprattutto nella possibilità data alle banche commerciali di accedere a ogni tipo di
            attività finanziaria, inclusi i servizi assicurativi e di emissione di titoli
            finanziari, nonché di collegarsi con altri istituti finanziari[100]. Essa fu salutata come «una delle più importanti leggi finanziarie mai
            adottate» dall’American Bankers Association (Aba), che rivendicava
            di avere lottato a lungo per la sua approvazione[101]. 
La barriera giuridica voluta da
            Roosevelt, che separava banche e finanza, veniva ormai avvertita come un freno, e
            l’esempio americano fu prontamente seguito da altri Paesi, che modificarono le proprie
            leggi bancarie, riportando nello stesso alveo le attività creditizie, di gestione e di
            commercio del rischio e dei relativi titoli, nonché le attività assicurative, che spesso
            accompagnano quei titoli. Nasceva insomma un nuovo modello di «banca universale», che
            sommava alle tradizionali attività creditizie, non solo attività varie di
            intermediazione finanziaria, e di investimento industriale, ma anche di partecipazione
            al mercato dei rischi. L’Europa si allineò perfettamente allo stesso trend[102], e i vari governi di diverso colore politico non solo non ostacolarono
            questo percorso, ma, anzi, lo assecondarono. 
È superfluo notare che queste
            riforme replicavano la strategia riformatrice inaugurata negli anni ’70, consistente
            nell’eliminazione di vincoli e norme che erano stati progettati dagli Stati per rendere
            affidabile il settore economico e finanziario. Come se, nel progettare una nuova
            automobile ad alta velocità, invece di limitarsi a potenziare la capacità di spinta del
            motore, si progettasse anche una riduzione della capacità di frenare. Va detto tuttavia
            che la commistione tra i due settori finanziari si era già ampiamente
            determinata nella pratica, già prima delle riforme. In altri
            termini, varie società finanziarie avevano cominciato a operare come fossero banche,
            erogando credito, e molte imprese si rivolgevano direttamente al mercato, con vari tipi
            di promesse di pagamento. Già prima del 1990, infatti, negli Stati Uniti, il totale dei
            prestiti bancari, che ammontava a 600 miliardi di dollari, era affiancato da un credito
            non bancario erogato in forma di obbligazioni o di documenti commerciali pari a 550
            miliardi di dollari[103]. Ciò era stato possibile grazie anche ad alcune falle nel sistema
            legislativo americano, che favorivano queste pratiche[104]. 
L’abolizione ufficiale della
            distinzione tra «banchieri» e traders, oltre a riportare
            puntualmente alla luce pericolosi conflitti di interesse, già all’origine della crisi
            del 1929, come si vedrà nel prossimo capitolo, incoraggiò nuove dinamiche nel mondo
            bancario. Molte banche di investimento furono indotte a trasformarsi in banche
            commerciali: così fu, tra le altre, per Goldman Sachs e per Morgan Stanley, mentre, su
            pressione della Fed, Merrill Lynch e Bear Stearns furono incorporate rispettivamente
            nella Bank of America e in Morgan Stanley. Inoltre si scatenò un possente flusso di
            investimenti e di conseguenti processi di M&A anche in campo bancario, dove si
            registrarono enormi livelli di concentrazione. 
Dai decenni delle riforme emerse
            dunque un mondo bancario anch’esso profondamente trasformato. Paradossalmente, le
            dinamiche di fusione e concentrazione contribuirono a incoraggiare comportamenti di
                moral hazard, perché sembravano collocare le grandi banche in
            una zona di sicurezza, sotto le insegne del motto Too big to fail,
            che prospettava un drammatico dilemma: se il salvataggio comporta il rischio di un
            ingiusto soccorso prestato a istituti bancari colpevoli di aver tenuto comportamenti
            scorretti o irresponsabili, il loro fallimento è destinato a produrre effetti
            imprevedibili e addirittura disastrosi per l’intero sistema economico. I nessi sempre
            più stretti tra finanza speculativa e sistema bancario contribuirono a modificare
            significativamente anche il profilo dell’attività bancaria, introducendo in essa
            attitudini e professionalità diverse e contraddittorie rispetto a quelle tradizionali.
            Ancora, la crescente diffusione di prodotti e di tecniche finanziarie basati su modelli
            matematici e gestiti da logaritmi rappresentava per le banche
            l’introduzione di linguaggi che spesso esse non padroneggiavano del tutto[105]. Infine, allentando molti controlli e vincoli giuridici preesistenti, non
            solo si permise alle banche di allontanarsi da molti dei tradizionali criteri
            prudenziali osservati in precedenza, ma si aprì la strada alla possibilità di fenomeni
            come lo shadow banking (si veda par. 9). 
L’analisi delle trasformazioni del
            mondo bancario sarà svolta più dettagliatamente nel capitolo 3. Ma già qui è opportuno
            soffermarsi su due aspetti che aiutano a capire meglio la natura e i poteri del sistema
            bancario. In altri termini, per valutare i cambiamenti che hanno trasformato il sistema
            bancario, da una struttura prevalentemente di soccorso e di rassicurazione delle
            dinamiche del mercato, in una struttura disseminata di fattori di rischio, come rese
            evidente la crisi del 2007-2008, occorre fare i conti non solo con le riforme, ma anche
            con i poteri delle banche. Solo così si può collocare il sistema bancario nella più
            ampia questione dell’economia politica, così come è stata impostata nelle pagine
            iniziali del volume. 

8. Più
            politica monetaria, meno «regulation» 



Il sistema bancario non riassume
            tutto il sistema finanziario che, come sappiamo, include parecchi altri soggetti, ma ne
            è la spina dorsale essenziale: essendo il punto di raccordo più importante tra ricchezza
            privata e regole pubbliche, con la sua natura ibrida, svolge una funzione essenziale nel
            determinare il punto di assestamento dell’equilibrio in termini di economia politica.
            Come sappiamo, le banche svolgono un’essenziale funzione di sostegno al sistema
            economico e industriale attraverso servizi nel sistema dei pagamenti e del credito, o
            convogliando il risparmio verso investimenti produttivi, o attraverso attività di
            gestione delle finanze personali o di grandi gruppi. Accanto a queste funzioni, anche il
            mercato del rischio è sempre esistito, e in passato anch’esso costituiva una fetta delle
            attività bancarie, collegate principalmente al mercato borsistico, e, dunque,
            all’economia reale. Proprio in ragione della delicata collocazione all’incrocio
            tra ricchezza privata a funzioni pubbliche, e
            dell’indispensabilità delle funzioni svolte dal sistema bancario per il funzionamento
            della vita economica, tra l’Ottocento e il Novecento, si andò via via delineando un
            volto «pubblico» del sistema bancario, soprattutto attraverso la creazione delle
            cosiddette «banche centrali»[106]: queste acquisiscono il monopolio dell’emissione di moneta, esercitano
            controlli sulle banche private e gestiscono la politica monetaria, al fine di sostenere
            i percorsi della vita economica. 
Tutte queste funzioni, ancora nel
            corso del secolo scorso, venivano svolte in autonomia, ma in raccordo con le autorità
            politiche, per permettere agli Stati un migliore assolvimento delle finalità pubbliche.
            Le dottrine neoliberali non mancarono di far sentire la propria influenza anche in
            questo ambito, contribuendo a mutare significativamente quell’equilibrio, in modo da
            spezzare ogni collegamento delle banche centrali con la politica. Anzi, il settore del
            credito risentì subito del cambiamento dei modelli di intervento pubblico nell’economia[107]. Attualmente le banche centrali sono classificate come «autorità indipendenti»[108], e dunque sono del tutto indipendenti dal governo e dal circuito degli
            organismi politici. Mentre venne rafforzata l’indipendenza dalla politica, fu costituita
            altresì una rigida disciplina entro cui le banche centrali sono obbligate ad agire, al
            servizio del controllo dell’inflazione. Questa diventa la missione prioritaria delle
            politiche monetarie e, in nome di tale missione, le banche centrali «devono dedicarsi
            più ai prezzi che all’occupazione, più alla politica monetaria che alla vigilanza, e
            comunque devono rifuggire dal finanziare lo Stato»[109]. 
Siamo dunque di fronte a un netto
            cambiamento di indirizzo rispetto alla visione keynesiana: la rigida disciplina
            antinflazionistica come regola ispiratrice del comportamento delle banche centrali era
            anche l’occasione per restringere i progetti di spesa degli Stati e le loro politiche
            per l’occupazione. Non è difficile vedere dietro questo cambiamento di funzioni non solo
            una dedizione prioritaria alla causa dei mercati, ma anche un parallelo rafforzamento
            del volto privatistico delle istituzioni bancarie, chiamate ad agire al riparo da
            possibili collegamenti con finalità di carattere pubblico o politico. 
Alla luce dell’idea imperante che i
            mercati si sappiano autoregolare, specie a partire dagli anni
            ’80 del Novecento, l’incerta natura delle banche centrali, tra funzioni di pubblica
            utilità e forti interessi privati, subì ulteriori forzature in direzione privatistica,
            attraverso una drastica riduzione delle funzioni di controllo detenute tradizionalmente
            rispetto ai comuni istituti bancari. In altri termini, si affermò un modello di assetto
            bancario poco verticalizzato, con concessione di ampi spazi di libertà di azione agli
            istituti. La politica della Fed di Greenspan ebbe larga parte nell’imporre questo
            modello liberista (si veda cap. 3). In una situazione di generale allentamento di regole
            e controlli di tipo tradizionale sulle banche, prevalevano soprattutto alcune forme
            internazionali di regulation[110] a loro carico, con un protagonista principale: il Comitato di Basilea[111]. 
Dopo la fine del sistema dei cambi
            fissi, nel 1971, la Bank for International Settlements (Bis), un’organizzazione
            finanziaria internazionale già esistente, trovò una nuova ragione di esistenza[112], diventando un luogo di coordinamento internazionale delle politiche
            regolatorie in materia bancaria. È da notare la struttura di questa organizzazione, che
            è una società per azioni, i cui membri sono le stesse Banche centrali, che in essa
            possono coordinare le politiche monetarie. Così Basilea diventò la base dei nuovi
            accordi, noti come «Basilea I», «Basilea II» e «Basilea III», che avrebbero fissato via
            via gli standard internazionali. Il fatto che si siano succedute tre versioni di quegli
            accordi, rispettivamente nel 1988, nel 2004 e nel 2011, è già una prova che l’impianto
            regolatorio mostrava varie insufficienze, che, del resto, neanche nel 2011, ben tre anni
            dopo la crisi, sembravano essere state colmate. 
Quell’impianto prevedeva
            sostanzialmente tre pilastri, rispettivamente relativi ai requisiti di capitale, ai
            controlli e agli obblighi cosiddetti di disclosure[113]. In quanto ai requisiti di capitale, essi si sono mostrati chiaramente
            insufficienti, specie in un contesto in cui i tradizionali criteri prudenziali venivano
            meno. E i controlli, come si è detto, erano anch’essi ridotti al minimo, in ossequio
            alle teorie sulla capacità di autoregolazione dei mercati. Gli obblighi di trasparenza
            dei prodotti finanziari assumevano così un’assoluta centralità nel sistema regolatorio
            delle banche, basandosi sostanzialmente sull’idea che, se sono disponibili
            sufficienti informazioni, i mercati e i soggetti saranno in
            grado di valutare ed eventualmente punire le banche che hanno una cattiva conduzione.
            L’idea della capacità di autoregolazione dei mercati tendeva insomma a ridimensionare
            anche gli obblighi di disclosure. Inoltre, la creazione di prodotti
            sempre più complessi rendeva via via difficile assolvere questi obblighi, visto che «le
            dichiarazioni finanziarie delle banche sono opache, e tale opacità è via via cresciuta
            lungo la vita degli accordi di Basilea»[114]. 
Naturalmente esistono numerosi altri
            organismi, oltre al Comitato di Basilea, che svolgono funzioni di
                standard-setter e di controllo in campo finanziario: tra gli
            altri, in particolare, International Organization of Securities Commissions (Iosco) e
            International Accounting Standards Board (Iasb). La prima organizzazione, Iosco, fondata
            nel 1983, sulla base di una precedente organizzazione americana, riunisce le autorità di
            controllo dei mercati mobiliari di oltre cento Paesi; la seconda, Iasb, è un organismo
            di natura privata, che funziona dal 2000, formato da professionisti contabili e da
            professioni affini, per fissare i criteri per la contabilità finanziaria a livello
            internazionale. Dopo la crisi del 2008 lo scenario si è arricchito di ulteriori sigle e
            presenze. In particolare, è da ricordare il Financial Stability Board (Fsb), noto fino
            al 2009 come «Financial Stability Forum», che costituisce «una rete di regolatori»:
            riunisce infatti autorità di vigilanza e ministri delle Finanze dei Paesi del G20, oltre
            alla Commissione europea e alla Spagna. Vi sono inoltre varie organizzazioni
            internazionali, per svolgere funzioni di monitoraggio del sistema finanziario globale[115]. 
Come mostrano questi pochi ma
            principali esempi, siamo di fronte a un quadro regolatorio mosso e diversificato, a
            geometria variabile, a cui collaborano soggetti pubblici e privati di diverso tipo, con
            la tecnica prevalente degli international standards[116]. Tutte le tecniche di coordinamento internazionale hanno il vantaggio di
            ridurre le possibilità di cosiddetti «arbitraggi regolatori», ossia di scegliere gli
            standard meno esigenti. Ma è indubbio che in un universo regolativo così mosso e
            disarticolato, «la cattiva organizzazione della supervisione, la sua diaspora fra una
            pletora d’istituzioni, federali e dei singoli stati, ha contribuito alla limitata
            efficacia con cui le responsabilità di vigilanza sono state
            esercitate negli Stati Uniti»[117], e non solo[118]. Inoltre, in un ambiente in cui si muove un numero ristretto di soggetti,
            che condividono largamente le idee sull’autoregolazione dei mercati, e sono abituati ad
            agire alla luce di standard relativamente indefiniti o generici, la finanza ha trovato
            non pochi spazi per comportamenti opportunistici molto estesi. 

9. Il potere
            di creare moneta 



Al di là della questione essenziale
            di una certa carenza di efficaci controlli e regulations del
            sistema bancario, vi è un altro nodo problematico nel quadro economico creato dalla
            finanza, un nodo connesso a un potere chiave delle banche: il potere di creare moneta[119]. Come si è detto, questo potere appartiene innanzitutto alle banche
            centrali, che hanno il monopolio dell’emissione di moneta. Ma il potere di creare moneta
            appartiene anche alle banche ordinarie, che lo esercitano in una forma diversa, ossia
            erogando credito. Contrariamente alla convinzione largamente diffusa che le banche siano
            istituzioni di intermediazione tra chi ha abbondanza di denaro e chi ne ha bisogno, per
            lo più, il credito concesso non corrisponde a denaro effettivamente detenuto dalle
            banche perché depositato da altri, ma è esso stesso una forma di creazione di moneta. In
            altri termini, la concessione di crediti corrisponde alla creazione di moneta
            addizionale rispetto a quella creata dalle banche centrali nelle forme convenzionali,
            stampando banconote. Peraltro, questa moneta addizionale, creata attraverso la
            concessione di crediti, circolando nel sistema monetario, si presta a essere
            moltiplicata più volte. 
Il potere delle banche di creare
            moneta, cruciale per il sistema economico, può tuttavia esporre a un’espansione
            monetaria incontrollata, e per questa ragione trova un contenimento soprattutto in
            alcune tecnicalità gestite dalle banche centrali. Queste possono azionare soprattutto
            due leve: il tasso di sconto (ossia il costo del denaro concesso a credito alle banche),
            e adeguati criteri di leverage (ossia un preciso rapporto tra
            moneta creata con la concessione dei crediti e moneta
            effettivamente detenuta). Questi criteri, fissati a tutela sia dell’affidabilità delle
            singole banche e della loro capacità di far fronte a richieste di restituzione di
            depositi, sia del sistema bancario nel suo insieme, in passato assicuravano un
            accettabile livello di controllo sulla politica del credito. Si noti peraltro che quando
            ciò avveniva, in un quadro di maggiore connessione delle autorità monetarie con i poteri
            politici, esponeva le banche centrali a frequenti richieste di politiche monetarie di
            espansione della spesa pubblica. 
Negli ultimi decenni, la capacità di
            moltiplicazione della moneta da parte delle banche, centrali e non, si è espansa a
            livelli mai visti in precedenza, portando alle estreme conseguenze il fatto che
            sostanzialmente «il denaro è un oggetto fabbricato, un prodotto manifatturiero»[120]. La liquidità è schizzata da una cifra equivalente al 6% del Pil mondiale
            negli anni ’90 del secolo scorso a una attuale equivalente al 30%[121]. Gallino, giustamente, dava grande risalto alla moltiplicazione del potere
            di creare moneta da parte delle banche, che si è data negli ultimi anni, e vedeva in
            esso un aspetto centrale del «finanzcapitalismo»[122]. Avere interpretato in maniera estrema questo potere ha condotto alla
            creazione di una vera e propria industria del denaro che è nelle mani delle banche, e
            che è ormai incontrollabile. Rischi di questo tipo erano quelli che Keynes voleva
            evitare: la sua idea era che le banche andassero controllate attraverso la politica, e
            non a caso «giunse alla conclusione che non vi fosse altro strumento, se non la politica
            bancaria, capace di stabilizzare le economie»[123]. 
Oggi viviamo in un mondo che non
            solo ha tratti opposti a quelli auspicati da Keynes, ma fuoriesce anche largamente dal
            quadro di stretto controllo della moneta auspicato dai monetaristi. Sebbene la moneta,
            nelle sue forme classiche, sia ormai residuale e rappresenti solo una piccolissima parte
            della massa monetaria esistente, fatta di monete in gran parte «atipiche», il mondo è
            invaso da una liquidità monetaria senza precedenti. A questa espansione incontrollata
            della massa monetaria hanno contribuito vari soggetti. 
Non va dimenticato che in soccorso
            dell’espansione monetaria ha giocato anche il contesto delle importanti innovazioni
            tecnologiche degli anni ’70, ’80 e ’90, destinate ad abbattere sempre più
            le barriere territoriali e di altro tipo erette dagli Stati, e a
            suggerire moduli organizzativi del tutto inediti sia in economia, sia nella vita
            sociale. Il contributo delle nuove tecnologie fu estremamente importante per i mercati
            finanziari perché, come osservò subito Susan Strange, esse contribuirono
            significativamente a ridurre i margini di intervento e di controllo delle autorità
            monetarie, dato che la stessa produzione di «denaro digitale» (si pensi alle carte di
            credito emesse da imprese e grandi magazzini) tendeva a rendere obsoleto il concetto
            stesso di «offerta monetaria nazionale»[124]. Inutile aggiungere che negli ultimi decenni vi sono stati ulteriori fattori
            di allargamento dell’offerta monetaria, se pure in via informale, attraverso la
            creazione sempre più estesa di bitcoins di vario tipo, fino a
            giustificare l’interrogativo se non siamo già di fronte alla fine della moneta[125]. La «nuova architettura» dei mercati finanziari che oggi si svolge in gran
            parte per via elettronica, e che vede il continuo inserimento di nuove
                start-ups digitali, permette di superare di gran lunga i
            livelli di elusione di limiti e controlli, già propri della moneta digitale, che
            comunque si svolgeva in un contesto più controllabile[126]. 
Paradossalmente, tuttavia, un ruolo
            centrale nell’espansione monetaria è stato svolto proprio dalle istituzioni che avevano
            il compito di controllarla. Ad esempio, l’Fmi, creato a Bretton Woods per contribuire al
            controllo della stabilità monetaria, favorì enormemente una politica di prestiti a basso
            costo, attraverso i propri diritti speciali di prelievo (Dsp), a
            cui possono accedere banche e governi, per migliorare le proprie riserve[127]. Ma soprattutto le banche, centrali e non, sono state protagoniste di estese
            politiche di espansione della moneta negli anni della grande ascesa finanziaria. 
Più sorprendente è il fatto che,
            soprattutto le banche centrali, che avrebbero il compito di controllare e contenere
            l’espansione, mentre hanno diligentemente assolto al compito di sconfiggere
            l’inflazione, abbassandola a livelli mai visti (del 2%), non senza sfiorare il rischio
            della deflazione, contribuiscano a espandere la creazione di moneta. Oggi è l’obiettivo
            della crescita che spinge le politiche espansioniste delle banche centrali. Specie in
            Europa, dove nel 2011 la stabilità dell’euro fu minacciata da
            ardite operazioni speculative nei mercati finanziari, rivolte in
            particolare contro l’Italia[128], è emerso un ruolo sempre più significativo svolto dalle banche centrali,
            viste come l’unico rimedio di fronte all’impotenza della politica. Esse si sono sentite,
            e sono state guardate, come le uniche istituzioni in grado di fare qualcosa. Così, la
            «discrezionalità» cacciata dalla porta delle banche centrali è rientrata dalla finestra,
            ed esse hanno cominciato a fare politiche monetarie con mezzi «non convenzionali», per
            fronteggiare i problemi[129]. I nomi delle principali operazioni da esse avviate sono diventati
            improvvisamente popolari, a dispetto dell’alta complessità tecnica che le sottende. Dopo
            termini come spread, che campeggiò nei giorni più incerti del 2011,
            locuzioni come «taglio dei tassi di interesse» e quantitative
                easing sono diventate ricorrenti nella comunicazione pubblica, e ormai li
            associamo facilmente anche ad alcuni volti, specie a quelli di Janet Yellen e di Mario
            Draghi, «custodi», rispettivamente, della stabilità del dollaro e dell’euro. 
L’effetto di espansione della massa
            monetaria esistente è particolarmente evidente nel caso del quantitative
                easing, più volte deciso dalle banche centrali, che altro non è che la
            decisione di acquistare titoli di Stato e obbligazioni, ma anche titoli finanziari di
            vario genere, attraverso nuova emissione di moneta, nell’intento di innescare un
            processo di crescita economica e dell’occupazione. Anche il taglio dei tassi di
            interesse risponde a una logica espansionistica: i bassi tassi incoraggerebbero
            l’assunzione di nuovi prestiti e permetterebbero di fuoriuscire più facilmente da quelli
            esistenti. 
Purtroppo, a dispetto delle buone
            intenzioni che hanno mosso tutti i principali governatori delle banche centrali a
            imbarcarsi in parallele operazioni di espansione monetaria[130] e di abbassamento dei tassi di interesse, i risultati in termini di crescita
            economica sono in gran parte mancati. Anche se le politiche espansive hanno in parte
            funzionato negli Stati Uniti, in generale non sembra che le attese a favore dello
            sviluppo si siano realizzate. Inoltre, i rischi che esse comportano sono ben visibili:
            la crisi del 2008 dovrebbe aver mostrato a sufficienza che la creazione di moneta non
            può essere confusa con la creazione di ricchezza, e che l’enorme massa
            monetaria che circola nel mondo non può essere assimilata a una
            forma di prosperità. Alla fine, la convivenza tra attitudini antinflazionistiche e
            abbondanza di liquidità giova specialmente alla finanza. L’espansione monetaria
            incontrollata si rivela infatti soprattutto un moltiplicatore dei giochi rischiosi della
            finanza, piuttosto che di possibilità per l’economia reale[131]. In particolare, alcuni osservatori imputano alle banche centrali di
            condurre dei giochi assai pericolosi con le loro politiche monetarie[132]. L’abbondanza di liquidità monetaria, e la presenza di tassi di interesse
            molto bassi, o addirittura negativi, non solo contribuiscono a rafforzare la finanza
            speculativa, ma creerebbero una distorsione generalizzata delle dinamiche di mercato,
            destinata a moltiplicare l’instabilità[133]. 
Al di là degli aspetti tecnici,
            tuttavia, si avverte anche il limite di politiche monetarie sganciate da un vero
            progetto politico e condotte in solitudine dal fronte finanziario. Non mancano gli esiti
            paradossali. Un primo paradosso sta nel fatto che, proprio sotto l’egida delle teorie
            monetariste, si sia avuta un’espansione della massa monetaria mai vista. Un secondo
            paradosso sta nel fatto che proprio quelle banche centrali che dovevano controllare
            l’espansione della moneta hanno contribuito a espanderla, fuoriuscendo dalla rigida
            disciplina che voleva circoscrivere il loro mandato. 
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3.

La finanza come industria 



1. Il motore
            dell’economia diventa la finanza 



La data di approvazione del
                Gramm-Leach-Bliley Act, la legge che revocava la separazione
            tra banche di investimento e banche d’affari negli Stati Uniti, ossia il 12 novembre
            1999, aveva un che di simbolico: sembrava voler chiudere il Novecento con un atto
            ufficiale di messa in ombra dell’economia produttiva e aprire il nuovo secolo
            all’insegna di quello che Luciano Gallino ha chiamato «finanzcapitalismo»[1]. Ciò significava consacrare non solo la finanza, ma anche il mercato, motori
            dell’economia (cosiddetta «economia dell’offerta», invece che un’economia basata sulla
            domanda). 
Noi siamo abituati a pensare alla
            finanza in termini di servizi, piuttosto che di industria. Le istituzioni finanziarie si
            sono sempre occupate di servizi relativi al credito, alla raccolta del risparmio, al
            sistema dei pagamenti, nonché alla fornitura di capitali al sistema economico e
            industriale. Inoltre, da sempre, la finanza, insieme ad altre attività creditizie e
            assicurative, opera anche nel mercato del rischio. Le azioni e i titoli venduti sul
            mercato borsistico le componenti principali di questo mercato del rischio, collegato
            dunque a successi e insuccessi della vita economica delle imprese. Ma, come ha osservato
            Giangiacomo Nardozzi, la finanza odierna è stata «geneticamente modificata»
            dall’introiezione di dosi sempre più massicce di rischio, ed è con questi nuovi fattori
            genetici che occorre fare i conti[2]. Ciò significa che, mentre nel passato il sistema finanziario svolgeva
            prevalentemente funzioni collegate al sistema industriale, e la gestione del mercato del
            rischio di natura speculativa era solo una piccola parte delle sue attività, a un certo
            punto, questa componente diventò prevalente e il sistema
            finanziario diventò una specie di grande industria della speculazione. 
Oggi le attività speculative
            riguardano ogni tipo di rischio e variazione inerenti le monete, i tassi di interesse,
            le materie prime, l’energia, le azioni, le obbligazioni, gli immobili, l’affidabilità
            economica delle aziende e persino quella degli Stati, ecc. Più in generale, l’odierno
            capitalismo finanziario sembra aver abdicato in gran parte alle attività «primarie» e
            avere privilegiato attività di tipo «derivato», che comportano un sempre maggior numero
            di scambi e di rischi, ma minori investimenti e minori risorse. In tal senso, si
            potrebbe dire che la cosiddetta «industria finanziaria» ha inventato, per così dire, un
            genere di «merci» particolari, poiché crea e fa circolare prodotti finanziari che hanno
            un grado di integrazione molto elevato con i mercati in cui circolano, e da questi
            vengono via via elaborati, spesso aggiungendo dosi supplementari di rischio. Parlando
            della finanza come di uno specifico tipo di industria, non va dimenticato questo aspetto
            di stretta integrazione con il mercato, elemento chiave di questa «industria», che fa
            del mercato il suo punto focale, in ossequio alla necessità di tenere sempre aggiornata
            la «produzione» a gusti e appetiti dei clienti. 
Proprio la stretta connessione tra
            prodotti e mercati finanziari ha inciso pesantemente sulla «cultura del rischio»,
            portandola non solo a un livello ben superiore rispetto al passato, ma anche a una
            qualità del tutto diversa, che deriva proprio dal fatto che l’inventiva di nuove forme
            di rischio si associa alla costruzione di prodotti e «veicoli» finanziari sempre più
            complessi, alimentando quella dinamica di amplificazione che Robert J. Shiller chiama
            «“schema Ponzi” di tipo spontaneo»: «Gli investitori, incoraggiati dagli aumenti dei
            prezzi, offrono prezzi più alti, attirando così altri investitori a fare la stessa cosa;
            in questo modo il ciclo si rinnova continuamente e ne deriva una risposta amplificata
            sui fattori acceleranti»[3]. La micidiale miscela di rischiosità e complessità in dosi sempre più
            massicce ha elevato anche la possibilità di premi sempre più remunerativi per alcuni,
            che corrono parallelamente alla possibilità che altri restino con il cerino in mano. 
L’immagine della finanza come
            «industria», oltre a dare conto di questa «produzione», è utile anche a sottolineare
            l’abbandono della prevalente funzione ancillare che
            tradizionalmente essa svolgeva rispetto all’economia reale. Ma, per quanto efficace,
            quell’immagine rischia di essere fuorviante, perché può far pensare a un comparto
            industriale «produttivo» che si aggiunge a quelli già esistenti, con i normali
            spostamenti e avvicendamenti in termini di addetti e di tipi di attività che si
            producono in questi casi. Essa non rende insomma pienamente il senso delle profonde
            trasformazioni culturali che, sotto le insegne del capitalismo finanziario, si sono
            realizzate, sia nel mondo delle banche e delle istituzioni finanziarie, sia nella più
            ampia società. 

2. La cultura
            delle banche di investimento 



Nel clima di grande effervescenza
            finanziaria degli anni ’80, oltre al crescente orientamento del risparmio e del credito
            bancario verso attività di tipo speculativo, già prima dell’abolizione ufficiale del
            discrimine giuridico tra banche commerciali e banche di investimento, nel mondo bancario
            si verificò anche un profondo cambiamento di cultura professionale trainato, in
            particolare, da alcune suggestioni provenienti dalle banche di investimento. 
Queste, dopo avere svolto a lungo
            soprattutto attività di consulenza alle imprese, proprio in quegli anni stavano cercando
            di mettersi «in proprio», trovando nuovi terreni di azione e di espansione nei mercati.
            Così, oltre a incrementare le attività di spericolata inventiva finanziaria, dettero
            vita a nuovi fondi di investimento, cosiddetti hedge funds, che
            insieme ai fondi di private equity si affermarono con successo,
            facendo ampio ricorso a elevate forme di indebitamento[4]. Il terreno di azione privilegiato fu quello dei mutui ipotecari, un mercato
            che si era molto espanso negli Stati Uniti, permettendo anche a persone poco abbienti o
            poco affidabili di accedere a un prestito. Sulla base delle obbligazioni emesse dagli
            istituti finanziari per concedere prestiti, crebbe poi il sistema delle
            «cartolarizzazioni». L’invenzione delle cartolarizzazioni
                (securitizations) permetteva di utilizzare i titoli dei mutui
            ipotecari, invece di lasciarli inerti, e di farli circolare attraverso appositi
                Special Purpose Vehicles (Spv), creati
            per distribuirli nel mercato, secondo la dinamica cosiddetta Originate to
                Distribute (Otd): una formula largamente usata nel mondo finanziario
            americano per indicare una sorta di «dinamica di trasferimento» di strumenti finanziari
            rischiosi, costruiti sulla base del debito, con ovvi effetti di dispersione e
            redistribuzione del rischio. Essa sembrava insomma uno sfacciato programma di creazione
            e diffusione di rischi finanziari[5]. 
Fu così impressa una svolta fatale e
            rapidissima a tutto il sistema bancario: laddove questo, per tradizione, si ispirava a
            criteri di prudenza e manteneva una distanza rispetto a comportamenti di natura
            imprenditoriale, che comportassero i cosiddetti «rischi di impresa». Vi fu un netto
            trapianto di atteggiamenti e cultura di carattere imprenditoriale che fu subito
            all’origine di svariati conflitti di interesse rispetto alla clientela, innanzitutto per
            il fatto che le banche di investimento cominciarono a usare le informazioni di cui
            disponevano anche a proprio vantaggio. Esse tipicamente, 
emettono titoli su un mercato primario, avviano un
                mercato secondario di quei titoli, danno consulenze alle imprese, conducono
                operazioni di asset management per conto di piccoli investitori
                e di investitori istituzionali, e intraprendono per proprio conto attività di
                speculazione sulle scorte interne. Ciascuna di queste operazioni è in conflitto con
                le altre[6]. 


La figura del
                broker-dealer aveva fatto la sua prima apparizione in occasione
            della nascita del Nasdaq, la prima borsa elettronica del mondo, e significativamente
            aveva il volto di Bernard Madoff[7]. Dagli anni ’80, il mondo della finanza fu dominato dalla figura del
                trader (o dealer), che prendeva il posto
            che tradizionalmente era del broker, un agente incaricato di
            compiere solo determinate operazioni finanziarie. Ciò significò anche il tramonto di
            un’intermediazione basata su una professionalità che permetteva di valutare gli
            investimenti per fare posto sempre più a procedure computerizzate di valutazione del
            credito. 
Negli stessi anni, a partire dagli
            Stati Uniti, cominciarono anche le operazioni di impacchettamento dei mutui ipotecari in
            prodotti finanziari sempre più complessi, i cosiddetti Asset-Backed
                Securities (Abs). Come si è già detto, il
            procedimento di creazione di un Abs – noto anche come
                securitization – è un’operazione con cui una società
            finanziaria scorpora dal suo bilancio una serie di crediti, li «impacchetta»
            adeguatamente, e li fa circolare nel mercato, attraverso Spv, nell’intento di generare
            liquidità. 
Così, mentre il sistema bancario era
            sempre più gravato da rischi, la loro gestione si spostava su attori privati[8] e la loro valutazione veniva affidata prevalentemente alle agenzie di
                rating. Il fallimento nel 2008 del mercato di mutui ipotecari
            noto come subprime fu un esempio evidente delle conseguenze
            derivanti anche da un cambiamento di professionalità, che aveva portato a sostituire
            l’intermediazione basata sulle competenze a favore di altri criteri[9]. 
Anche in Europa continentale, dove
            il discrimine tra banche di affari e banche commerciali[10] operava in un contesto tuttavia assai diverso da quello angloamericano,
            caratterizzato da una cultura imprenditoriale meno spinta, l’impatto della
                trading culture fu altrettanto forte. Sul sistema bancario
            europeo presto si diffusero appetiti collegati ai nuovi mercati finanziari, rivolti
            verso prodotti innovativi, inclusi quelli più rischiosi. Insomma, la trasformazione
            culturale fu profonda e si spinse anche oltre il mondo bancario. Come osserva John Kay,
            «il passaggio dalla rappresentanza alla commercializzazione, dalle relazioni alle
            transazioni costituisce un aspetto centrale della finanziarizzazione delle economie
            occidentali durante gli scorsi quattro decenni»[11]. 
Tutti questi cambiamenti sono
            facilmente associabili ad atteggiamenti di crescente avidità che si sono sviluppati nel
            mondo finanziario negli ultimi decenni, e che il cinema e la stampa hanno contribuito a
            rendere noti, rappresentandone gli eccessi e le volgarità. Ma, al di là dell’avidità e
            di altri «vizi privati», è importante rendere conto anche dei cambiamenti giuridici e
            istituzionali che li hanno permessi e accompagnati. Alcuni aspetti di carattere generale
            verranno sviluppati nel capitolo 4, ma già qui è importante ricordare almeno un aspetto
            della nuova cornice giuridica in cui le nuove pratiche commerciali delle banche si
            svilupparono negli Stati Uniti. 
Quando le banche di investimento e
            le banche commerciali erano strutturate in maniera giuridicamente differenziata, ciò
            comportava che le banche commerciali fossero delle società per
            azioni quotate in borsa, dunque non esposte a forme di responsabilità personale dei vari
            detentori di pacchetti di azioni. Le banche di investimento erano invece prevalentemente
            delle partnerships, ossia delle società di persone, in cui ciascun
            socio era personalmente responsabile per i debiti della società. Questa diversità di
            forma giuridica non era casuale: era razionalmente rivolta a promuovere comportamenti
            particolarmente prudenti e responsabili nelle banche di investimento, che svolgevano un
            tipo di attività più facilmente esposta al clima, ai rischi e alle tentazioni del mondo
            imprenditoriale. L’esposizione personale era inoltre rivolta a rafforzare anche
            atteggiamenti di reciproco controllo tra i soci, in modo che ognuno vigilasse sugli
            altri per evitare cattive sorprese. 
Tra il 1980 e il 2000 la maggior
            parte delle imprese di servizi finanziari, a cominciare dalla Lehman Brothers (già nel
            1982) si quotarono in borsa e diventarono società per azioni, o furono assorbite da
            società per azioni. Questa scelta, se talora era dettata dal bisogno di reperire nuovo
            capitale, per lo più era dovuta al duplice intento dei soci sia di realizzare la propria
            buonuscita, in modo da potersi mettere in affari, sia di acquisire i vantaggi di una
            responsabilità giuridica limitata al valore delle quote azionarie detenute. Così, il
            volto di queste imprese finanziarie finì per mutare: come è stato osservato, 
con la finanziarizzazione, la cultura di
                avversione al rischio che un tempo era propria, ad esempio, dei fondi comuni di
                investimento e delle società a carattere personale, fu rimpiazzata da atteggiamenti
                di maschilismo competitivo nelle società per azioni. Anche se
                alcuni controlli formali sui rischi vennero innalzati e diventarono più sofisticati
                e più complessi, il loro impatto effettivo non fu significativo; gli incentivi
                fissati dai manager più anziani per assicurare l’effettività di quei controlli erano
                stati ridotti significativamente[12]. 


Le istituzioni finanziarie che
            fallirono dopo la crisi del 2008 erano tutte costituite in società per azioni, non in
                partnership. Ciò significa, tra l’altro, che molti dei
                chief executives uscirono indenni dal
            grande crollo, continuando in molti casi a conservare le ingenti ricchezze accumulate e
            anche la stessa posizione di lavoro. 

3.
            L’incertezza e il rischio come orizzonte culturale 



L’immagine della finanza come una
            vera e propria «industria del rischio», caratterizzata da propri «prodotti» e proprie
            dinamiche di funzionamento, per quanto possa essere efficace, non basta a rendere conto
            del complesso di cambiamenti che si sono verificati sotto le sue insegne, e che hanno
            rimesso in gioco aspetti centrali dell’ordine culturale, politico e giuridico che si era
            affermato precedentemente, soprattutto in Europa. Se la finanza esisteva anche nel
            passato e se la sua storia ha sempre fiancheggiato la storia del capitalismo
            industriale, svolgendo un’essenziale funzione al suo servizio, che cos’è che rende oggi
            così diverso e totalizzante il ruolo che essa svolge? 
Alcuni cambiamenti economici sono
            ben noti. La finanza si è oggi consolidata in un complesso sistema finanziario che
            funziona come una sorta di «stella polare» che orienta il cammino di gran parte della
            vita economica attuale, disattivando in buona parte anche il carattere «produttivo» del
            capitalismo, a favore di un carattere essenzialmente «estrattivo» che hanno le sue
            attività speculative. Altrettanto profondi sono i cambiamenti avvenuti nella sfera
            istituzionale, attraverso massicci processi di privatizzazione e di integrazione
            internazionale, su cui ci si soffermerà nel capitolo 4. 
Ma occorre richiamare anche alcune
            profonde trasformazioni che l’economia finanziaria ha portato con sé in termini
            culturali e antropologici. Essa si colloca di certo in quel contesto di «società del
            rischio» che Ulrich Beck intravide precocemente e che traccia i contorni di un’epoca in
            cui la logica di produzione dei rischi domina sulla logica di produzione della
            ricchezza, in un rapporto invertito rispetto al passato[13]. Il cambiamento procede parallelamente a una crescente incertezza che
            percorre sia la trama delle relazioni sociali, sia i piani di vita delle
            persone.
        
Si potrebbe dire che le società
            odierne che hanno incontrato e sposato la cultura del rischio e dell’incertezza vivono
            una condizione antitetica rispetto agli intenti che sorreggevano lo Stato moderno. Se il
            Leviatano politico moderno si proponeva non solo come «sovranità», ma anche come fonte
            di mediazione indirizzata alla pace sociale[14] e come ente erogatore di sicurezza[15], soprattutto in Europa, ma con significativi riflessi anche negli Stati Uniti[16] e altrove, non è difficile vedere l’inversione di tendenza oggi in atto. Il
            Prometeo finanziario ha messo in causa proprio il ruolo di «assicuratore» dello Stato
            moderno, per disegnare un universo di relazioni sociali tendenzialmente instabili e
            conflittuali, costruite sull’incertezza, sulla precarietà e sulla concorrenza. 
La cultura del rischio,
            dell’incertezza e della concorrenza non è relegata in un limbo abitato solo dai grandi
            protagonisti dell’industria e della finanza: essa ha forgiato e pervade ampiamente le
            società attuali. L’economia finanziaria ha nutrito e si è nutrita del processo di
            crescente individualizzazione delle società, che oggi rende fragili le tradizionali
            strutture aggregative, specialmente di carattere politico come i partiti, e tende a
            valorizzare le capacità dei singoli. Come osservano Pierre Dardot e Christian Laval, i
            soggetti vengono modellati come «imprenditori» capaci di «cogliere tutte le opportunità
            di guadagno e pronti a mettersi in gioco nel processo permanente della concorrenza»[17]. L’idea che ogni soggetto possa diventare «imprenditore di se stesso»,
            capace di misurarsi con le proprie capacità e con i propri obiettivi poggia naturalmente
            su quella «società individualizzata» di cui hanno parlato Zygmunt Bauman e Ulrich Beck[18], che si muove in un orizzonte di «libertà», ma è contrassegnata al contempo
            da nuove forme di fragilità e di dipendenza, che «consegnano le persone ad un
                controllo e ad una standardizzazione esterni, sconosciuti nelle nicchie
            delle sottoculture familiari e cetuali»[19]. Gli individui della «società dell’incertezza» ritratta da Bauman[20] hanno progetti identitari sempre incerti, e collocazioni mobili, instabili,
            senza radici, come emerge dalle emblematiche figure del turista, del vagabondo, del
            giocatore, tutte contrassegnate dalla fugacità del ruolo svolto. 
Ma il pensiero neoliberale ha saputo
            presentare il nuovo scenario basato su incertezza e competizione come un nuovo
            orizzonte di possibilità, un inedito grande «teatro delle
            opportunità» dove ognuno può recitare la sua parte sulla base delle proprie abilità. Ha
            delineato un nuovo tipo di antropologia, più aggressiva, più fantasiosa, meno piatta,
            che sa misurarsi continuamente con nuove sfide e potenziare le proprie capacità. Nel
            nuovo orizzonte di libertà si configurano nuove mete di autorealizzazione per le
            persone, ed emergono inedite opportunità di empowerment per gruppi
            e individui, specie per le nuove generazioni. Persino la precarietà
            può essere dipinta come l’opportunità di sperimentare diversi scenari lavorativi o come
            il risultato di meriti insufficienti. È la graduatoria del merito, detta «meritocrazia»,
            infatti, che provvede a collocare ciascuno nella giusta posizione e a ripagare ognuno in
            maniera adeguata[21]. Un disegno che non manca di motivi di appeal, in cui
            le diverse realizzazioni in termini di successo permettono di mantenere un alone di
            ambivalenza sulla dottrina. 
Così viene in evidenza anche una
            nuova complessità dei dispositivi di potere, che è stata prevalentemente analizzata in
            termini di «biopolitica»[22], ossia di modalità del potere capaci di penetrare fin nel corpo delle
            persone, proprio mentre sembra che esse godano di grande libertà. Sullo sfondo appare un
            nuovo tipo di giustizia sociale che non dipende più dalla politica e da risorse
            pubbliche, ma da un complesso e invisibile sistema poco controllabile in base alle
            tradizionali coordinate. 

4.
            «Short-termism» e giochi con il futuro 



La nuova cultura ha enormi
            implicazioni anche di carattere temporale. Se, come ha osservato Boaventura de Sousa
            Santos, già la modernità «ha rimpiazzato il concetto di “fortuna” con quello di “rischio”»[23], la postmodernità porta all’estremo questa attitudine, con il cosiddetto
                short-termism che domina i mercati finanziari. Il futuro
            scompare da un contesto in cui l’immediatezza dell’azione è ciò che conta: to
                beat the gun, ossia scattare prima del segnale di partenza, osservava
            Keynes, è la prima mossa degli investitori più abili[24].
        
L’orizzonte temporale proprio di
            un’economia impostata sulla finanza speculativa è del tutto diverso da quello proprio
            del capitalismo industriale. Questo poggiava su una percezione prospettica del tempo,
            rivolta a un futuro che andava programmato e costruito. Era, sotto questo profilo,
            figlio dello spirito illuminista, che aveva scoperto la dimensione del futuro, in
            coerenza con una nuova ispirazione propria della modernità, che voleva edificare
            autonomamente i propri percorsi. L’economia finanziaria, nella veste attuale, invece,
            rigetta in gran parte ogni forma di impegno verso il futuro e imposta un rapporto assai
            stretto e prevalente con il presente. Essa non ha bisogno della proiezione a lungo
            termine, non ha grandi progetti da realizzare né utopie da proporre in un lontano
            futuro. 
La figura emblematica che anima i
            mercati finanziari è quella del «giocatore»: una figura tipica della postmodernità, il
            cui ritratto è stato magistralmente fissato da Bauman in un’infinita successione di
            partite il cui esito è incerto e imprevedibile: ogni partita non preclude che ve ne
            siano altre, e il gioco è destinato a ripetersi e a chiudere l’esistenza del giocatore
            in una sorta di «prigione temporale» limitata al presente di ogni partita[25]. La tecnologia ha poi ristretto ancor più l’orizzonte temporale delle
            partite finanziarie, i cui rendimenti e le cui perdite si misurano piuttosto
            nell’immediato, nei tempi brevi o addirittura brevissimi che solo i computer possono
            calcolare. Il tempo è infatti compresso fino al frazionamento in secondi e persino in
            millesimi di secondo[26] attuato dal cosiddetto High Frequency Trading (Hft) nei
            mercati elettronici, che sono in grado di eseguire migliaia di ordini al secondo. Nei
            potenti computer di Wall Street, programmati da appositi algoritmi, il presente si
            dilata in una miriade di parti e di «frequenze», che possono essere variamente
            funzionali alle logiche del mercato: 
La direzione dell’Hft predice i cambiamenti di
                prezzo su un orizzonte breve misurato in secondi. La direzione del commercio ad alta
                frequenza è correlata con la pubblica informazione, quali macro news
                    announcements, ampi spostamenti di prezzo sul mercato, e limita gli
                squilibri dell’order book[27].
            


Lo
                short-termism non impregna solo il mondo della finanza: esso si
            riflette significativamente anche in altre sfere, fino a diventare anche una nuova
            prospettiva commerciale e industriale (oltre che sociale). In primo luogo, ad esempio,
            l’accorciamento di prospettiva fa sentire i suoi effetti anche sui mercati delle merci,
            dove si registrano inedite tecniche di dinamic pricing, che vedono
            i prezzi spostarsi di continuo a seconda di una serie di informazioni e circostanze.
            Soprattutto, oggi esso influenza largamente anche la governance delle imprese, dove i
            manager, come è noto, sono indotti da incentivi di vario tipo a puntare
            sull’immediatezza dei risultati finanziari che premiano gli azionisti (e se stessi),
            contro progetti a lungo termine[28]. Ciò configura un fenomeno di miopia o «veduta corta», che penalizza non
            solo l’impresa in questione, ma l’intera economia: come osservava Tommaso
            Padoa-Schioppa, 
se non si precisa l’arco temporale nel quale tale
                creazione [di valore] deve avvenire, se la misura dipende dal giudizio di mercato e
                se questo ha lo sguardo corto e cambia giudizio ogni giorno, sarà corto anche il
                significato che si dà all’espressione «creazione di valore» e addirittura sarà
                corta, riduttiva e fondamentalmente distorta la nozione stessa di cos’è un’impresa sana[29]. 


Mentre la nuova
                ratio temporale imposta dalla tecnologia finanziaria perde di
            vista sempre più la dimensione prospettica, propria del futuro, è singolare che il
            futuro sia invece diventato un ingrediente importante per confezionare alcuni dei
            prodotti finanziari di maggior successo, quali sono i derivati. Agli esordi
            dell’economia finanziaria moderna, i cosiddetti futures erano dei
            contratti confezionati per vendere in anticipo delle merci che sarebbero venute a
            esistenza nel futuro, come i prodotti agricoli, dei cui raccolti non si conosceva
            l’entità e la qualità. Chicago era non a caso la piazza in cui tradizionalmente
            prosperavano questi contratti che, permettendo a una parte di vendere e all’altra di
            acquistare una merce che si sarebbe concretizzata nel futuro, svolgevano una funzione di
            assicurazione rispetto a entrambe le parti, mettendole al riparo da un’incertezza, anche
            se non da ogni rischio (ad esempio, il rischio dell’acquirente che il raccolto
            acquistato in anticipo potesse essere troppo scarso o di
            cattiva qualità). 
I futures così
            concepiti oggi appaiono dei prodotti finanziari obsoleti e piuttosto primitivi rispetto
            ai balzi di inventiva che la finanza creativa seppe imprimere loro già dagli anni ’70
            del secolo scorso[30]. Il mercato dei cosiddetti «derivati», ossia di prodotti finanziari ben più
            elaborati, prosperò proprio sulla base di una crescente accentuazione della funzione
            speculativa rispetto a quella assicurativa nella vendita di beni «a futura memoria». Fu
            così del tutto modificato lo stesso oggetto dei derivati, che poco a poco non furono più
            delle merci o dei prodotti materiali, ma delle scommesse sulla possibilità stessa che si
            verificassero eventi futuri di qualunque tipo. La merce offerta e comprata diventò
            insomma il rischio stesso che un evento si verificasse o non si verificasse e i
                futures diventarono sempre più simili a scommesse aventi a
            oggetto gli eventi i più diversi: l’andamento di una moneta o di un bilancio statale, un
            evento politico o un fatto climatico, ecc. Così i mercati finanziari passarono dal
            trattare merci rischiose a trattare il rischio relativo a un evento futuro come una
            merce commerciabile. In questo cambiamento si nascondeva tuttavia un passaggio
            importante: «attribuendo alle eventualità future un prezzo che consente di farne mercato
            già oggi, la finanza trasforma in capitale disponibile per ottenere credito ciò che in
            realtà al presente non si possiede»[31]. Proprio applicando questa tecnica di creazione di possibilità di eventi
            futuri, rielaborandola in forme diverse e applicandola a prodotti diversi, il mercato
            dei derivati è prosperato e ha dato luogo a crescenti forme di indebitamento. 
La costante espansione negli ultimi
            due decenni del mercato dei derivati si può considerare un frutto della teoria
            dell’«efficienza di completezza» dei mercati di cui si è detto prima. Essa fu molto
            incoraggiata dalla politica dei bassi tassi di interesse sostenuta dalla Fed, e dal
            favore assoluto mostrato dal suo presidente Alan Greenspan, verso l’Efficient
                Market Hypothesis (Emh) che sosteneva i mercati finanziari. Oggi i
            derivati costituiscono 
delle quasi-monete, nel senso che, grazie allo
                sviluppo tecnologico, che permette l’accelerazione e il carattere continuo delle
                transazioni sui mercati finanziari, con una valutazione
                    mark-to-market istantanea, essi sono liquidi quasi come le
                divise nazionali e costituiscono quella che viene chiamata la «liquidità finanziaria»[32]. 


A fine 2013, la Bank for
            International Settlements (una sorta di «superbanca» che assiste le banche centrali e ne
            agevola la cooperazione per la ricerca della stabilità monetaria), nel suo studio sui
            prodotti derivati nel mondo, calcolava il loro valore complessivo nell’incredibile cifra
            di 710.000 miliardi di dollari (710.000.000.000.000 di dollari)[33]. Siamo dunque di fronte a un mercato colossale, che impegna una parte
            importante della cosiddetta banking industry e che costituisce una
            fonte di notevole rischio per il nostro futuro. 
Così emerge anche un altro aspetto
            dello short-termism finanziario: la sfida che esso configura in
            termini di «sviluppo sostenibile» e di «giustizia intergenerazionale»: due temi emersi
            proprio negli ultimi decenni, come una nuova forma di responsabilità politica e giuridica[34]. Quando si parla di «giustizia intergenerazionale» o di «sviluppo
            sostenibile», la riflessione si attesta soprattutto sui problemi dell’ambiente e dei
            cambiamenti climatici, che sono ovviamente di grande importanza. Sul terreno più
            strettamente economico, la tendenza prevalente è quella a chiamare in causa solo la
            responsabilità finanziaria degli Stati, e a imporre loro politiche di austerità, anche
            in nome della giustizia intergenerazionale[35]. Ma i comportamenti «irresponsabili» della finanza, che creano debito
            privato, non sono almeno altrettanto minacciosi dell’indebitamento degli Stati per
            finanziare il welfare? Non meritano di essere altrettanto meritevoli di attenzione? La
            crisi del 2008 e i soccorsi prestati alle banche non hanno forse contribuito a innalzare
            il livello di indebitamento di molti Stati? 

5.
            L’inventiva del debito 



Spesso, per indicare il distacco che
            si è realizzato tra finanza e mondo della produzione industriale, si descrive la finanza
            nei termini di un regno eretto sulla «creazione di denaro per mezzo di
            denaro». Questa formula, pur essendo corretta ed efficace,
            appare tuttavia ugualmente applicabile anche alle tradizionali attività bancarie e, come
            tale, incapace di marcare la sensibile diversità dal passato che l’attuale industria
            finanziaria ha segnato. Oggi la finanza, consegnata a un’immensa libertà di
                movimento, è andata ben oltre la creazione di denaro a mezzo di
            denaro, cosicché «il maggior strumento di creazione di ricchezza è diventato il debito»[36]. Un’enorme capacità inventiva ha perfezionato una serie di tecniche che
            servono a trasformare strumenti di debito in titoli commerciabili. Sarà proprio questa
            immaginifica capacità di creare l’illusione che si possa creare un’immensa ricchezza per
            mezzo del debito, come una rinnovata «fata turchina»[37], a diventare il vero marchio di impresa del capitalismo finanziario. Il
            debito, questa incredibile materia prima creata dalla finanza speculativa, è il vuoto
            che minaccia la consistenza dell’architettura della finanza speculativa, il «grande
            spettro» che ancora si aggira, minacciando l’economia mondiale[38]. 
La bacchetta magica della finanza
            speculativa ha aumentato a dismisura la quantità di titoli finanziari commerciabili,
            costruiti sul debito, attraverso tecniche cosiddette di «cartolarizzazione». Come si è
            detto in precedenza, la cartolarizzazione (securitization) consiste
            nella cessione da parte di una banca di crediti concessi a un’impresa o a un privato a
            società-veicolo, cosiddette Structured Investment Vehicles (Siv),
            create dalla stessa banca, ma ufficialmente esterne a essa. In tal modo, mentre quel
            debito non figura più nella contabilità della banca, quei prodotti possono essere
            elaborati e «strutturati» in varia guisa, mescolandoli con altri prodotti a diversa
            intensità di rischio, e collocati sul mercato. Così, la commercializzazione dei titoli
            di debito ha dato luogo a una monetarizzazione del debito. 
A essere cartolarizzati furono
            specialmente i mutui a basso tasso, cosiddetti subprimes, concessi
            a famiglie di condizioni economiche modeste, che alimentarono un enorme flusso di
            cartolarizzazioni, sulla base della convinzione che i prezzi delle case dovessero
            continuare a crescere in continuazione, assicurando il pagamento del debito. Il mercato
            finanziario negli anni ’90 del secolo scorso includeva insomma ufficialmente una varietà
            di debt products, in cui primeggiavano
            alcune categorie, come i cosiddetti Collateralized Debt Obligations
            (Cdo) o i Credit Default Swaps (Cds). I primi sono particolari tipi
            di obbligazioni che hanno come garanzia un debito. I secondi sono titoli nati come
            assicurazione contro il rischio di insolvenza, trasformati poi in strumenti speculativi,
            e furono utilizzati a protezione delle Cdo, dando luogo a incontrollati incroci tra
            centinaia di titoli di variabile composizione e rischiosità: un sistema che non poteva
            non franare quando i prezzi delle case cominciarono a cedere. È da notare che i Cds sono
            in genere dei prodotti finanziari molto costosi, il cui mercato è ristretto per lo più a
            investitori istituzionali, che hanno la capacità economica per farvi fronte. E questa è
            la ragione per cui la presenza di questi titoli è ancora molto diffusa non solo nel
            sistema bancario di quasi tutti i Paesi occidentali, specie in Germania, ma anche nei
            fondi di molti investitori istituzionali e specie in alcuni fondi pensione. 
Questi fatti sono ormai noti, così
            come sembra ormai ammessa da tutti una certa impenetrabilità di quei titoli ai fini di
            un’adeguata valutazione del rischio che incorporavano. La loro diffusione fu molto
            rapida grazie al già ricordato modello di diffusione cosiddetto Originate to
                Distribute (Otd). Derivati e cartolarizzazioni dei crediti stessi sono
            titoli non monetari, ma equivalenti alla moneta, e poiché sono difficilmente
            quantificabili, oggi è ignoto a quanto ammonta la loro massa che circola nel mondo. È
            sintomatico il fatto che già nel 2007 il colosso francese Bnp Paribas dichiarò di non
            essere in grado di determinare il valore dei titoli posseduti da due fondi di
            investimento di sua proprietà[39]. Solo dopo la crisi si è scoperta l’entità di alcuni «vuoti» di un contesto
            in cui molti investimenti erano fatti in debito, e «molte società finanziarie avevano
            investito nella proporzione di 1 a 30 tra capitali propri e debito»[40]. La situazione di incontrollabilità era dovuta anche al fatto che
            l’elaborazione dei Siv avveniva in un sistema parallelo al sistema bancario ufficiale,
            di cui si dirà al paragrafo 7, detto «sistema ombra». Grazie anche a questa ingombrante,
            sebbene «ombrosa» presenza, in qualche modo, l’edificio bancario e monetario odierno
            somiglia a una costruzione in cui vi sono molti mattoni cavi, che per il
            momento reggono, ma che potrebbero non reggere a una prova di
            forza eccessiva. 

6.
            Innovazioni finanziarie e strategie di immunizzazione alle regole 



L’inventiva sul debito appena
            descritta non è che un anello di una catena di attività cosiddette di «innovazione»
            condotte incessantemente nell’industria finanziaria. Nel capitalismo industriale,
            l’innovazione finanziaria era un’attività quasi sconosciuta nelle banche, che si
            limitavano a trattare il mercato azionario e delle obbligazioni, oltre alle attività di
            deposito e prestito di denaro, nonché di investimento. L’innovazione è dunque un portato
            della «finanza» intesa come una specifica forma di industria della speculazione. Come la
            vera industria che crea macchine, divani, computer e telefoni, e che deve continuamente
            innovare i suoi oggetti per renderli più appetibili, così anche l’industria finanziaria
            non solo crea i propri prodotti da immettere sul mercato, ma è chiamata anche a una
            continua attività di innovazione per dare ai suoi prodotti speculativi nuovi profili
            commerciali. L’innovazione commerciale deve molto alle nuove tecnologie, oltre che
            all’inventiva di alcuni operatori del mercato. 
La
                securitization, ossia la tecnica di cartolarizzazione del
            credito di cui si è detto nelle pagine precedenti, fu, ad esempio, l’invenzione di Lew
            Ranieri, un bond trader che operava presso la Salomon Brothers. La
            sua «invenzione», che contribuì significativamente a cambiare la natura dell’attività
            bancaria, fu così decisiva che nel 2004 egli fu celebrato da «Business Week» (29
            novembre) come «uno dei più grandi innovatori degli ultimi 75 anni». A parte questo e
            altri casi simili in cui l’intuizione personale ha avuto un ruolo significativo
            nell’espansione dell’industria finanziaria, l’innovazione finanziaria si è venuta
            delineando come uno specifico comparto di quella industria, e, anzi, un settore di
            punta, che opera a tempo pieno e che consente di mantenere e allargare il mercato con
            prodotti sempre innovativi e variegati.
        
L’innovazione finanziaria richiede
            infatti non solo inventiva, ma anche specifiche e sofisticate competenze in campo
            matematico e informatico, oltre che economico. Essa ha trovato un formidabile propulsore
            nella tecnologia, che fa ovviamente la parte del leone: esiste ormai una
                financial technology, dedita in forma costante a innovare i
            prodotti finanziari, o i servizi a essi collegati, o le modalità delle transazioni, o la
            velocità delle stesse, o altri significativi aspetti. Essa procede specialmente
            attraverso la creazione di appositi software e algoritmi addetti a gestire le
            transazioni. In parallelo, crescono centinaia di fintech start-ups,
            ossia nuove piccole imprese che si occupano di prestiti, pagamenti, intermediazione,
            ecc., e che cercano di costruirsi una propria nicchia nella finanza[41]. 
Come si può immaginare, uno degli
            aspetti su cui l’innovazione e più impegnata è proprio la rischiosità dei prodotti
            finanziari, collegata alla ricchezza dei premi che promettono in cambio. In tal senso,
            spesso l’innovazione finanziaria implica anche capacità di azzardo, di spingersi oltre
            le regole: un’attitudine, che per lo più le istituzioni, a partire dalla Sec, nei
            decenni dell’espansione, non solo non scoraggiarono, ma anzi favorirono[42], anche quando raggiungeva livelli troppo elevati. Accanto a questo, non è
            difficile scoprire un altro specifico aspetto strutturale che tiene vive le ondate
            «creative» della finanza: esse sono la risposta a input di diversa natura, che pongono
            nuove sfide ai mercati finanziari. In altri termini, la creatività della finanza ha un
            carattere essenzialmente reattivo, e punta a mantenere l’ambiente finanziario sempre
            aggiornato rispetto alle sfide che lo riguardano, e che possono provenire da diversi
            input: processi di innovazione tecnologica, o nuovi livelli di internazionalizzazione
            dell’economia, o crescita dell’inflazione, ecc. 
Per lo più, tuttavia, la
            «creatività» dell’industria finanziaria costituisce soprattutto una risposta alla
            minaccia di nuove regulations, ossia di restrizioni e di controlli
            provenienti dal potere pubblico. Rendere i prodotti finanziari il più possibile immuni
            da regole e da controlli a livello nazionale o internazionale è la sfida per eccellenza
            a cui è chiamata l’innovazione. Questa dunque non solo è indirizzata a trovare nuovi
            prodotti e tecniche per commercializzarli, ma risponde anche e
            soprattutto al «bisogno di ridurre i vincoli imposti alle imprese»[43]. Come mostrano alcune ricerche, si può in tal senso parlare di «innovazione
            finanziaria indotta dai vincoli» (constraint-induced), poiché, in
            almeno metà dei casi di innovazione dei prodotti finanziari, è riscontrabile una
            corrispondenza temporale significativa con i periodi di imposizione di nuovi vincoli[44]. Si può pertanto dire, osserva Jan A. Kregel, che, 
come i generali, i politici e gli economisti
                combattono la guerra precedente […]. I titoli subprime non
                esistevano ai tempi della crisi immobiliare negli anni Ottanta. Ai tempi della bolla
                introducemmo nuove regole che secondo noi avrebbero reso impossibili nuove crisi nel
                sistema immobiliare. E invece rieccoci ancora qua, con una nuova crisi in forme diverse[45]. 


Insomma, «la corsa tra innovazione e
            regolamentazione finanziaria è senza fine, con la seconda sempre indietro rispetto alla
            prima. Si innova anche per sfuggire alle regole e si fanno nuove regole per coprire le
            falle aperte dall’innovazione»[46]. Così si può dire che «molta della complessità dei servizi finanziari
            moderni è il risultato di arbitraggi regolatori»[47]. 
La crescente complessità dei
            prodotti finanziari, che incorporano talora centinaia di diversi elementi, nonché
            l’elevato livello di informatizzazione dei mercati finanziari sono parte di una
            strategia tesa a rendere sempre più opachi e impenetrabili quei mercati. L’opacità e
            l’impenetrabilità si pongono non solo per il largo pubblico, e per una parte degli
            stessi operatori del settore, ma persino per gli organismi di controllo: anche quando
            questi sono dotati di alte specializzazioni, spesso non possono competere con le
            conoscenze dei cosiddetti quants, analisti quantitativi reclutati
            dalle migliori università anglosassoni, con sofisticate specializzazioni matematiche,
            che hanno affollato negli scorsi decenni le sedi delle istituzioni finanziarie, accanto
            ai traders. 
Il carattere strutturale
            dell’attività di innovazione dei prodotti finanziari o delle tecniche di
                trading in risposta soprattutto alle
                regulations pubbliche mostra un’elevata capacità di
                self-governance
            del settore della finanza, ossia un’attitudine particolarmente
            spinta a resistere alle tradizionali tecniche giuridiche di imposizioni di limiti e
                regulations. Il tema verrà ripreso più avanti, ma è importante
            già qui evidenziare il rapporto tra innovazione finanziaria e questa strategia di
            autoimmunizzazione a regole e controlli pubblici che la finanza conduce con successo da
            alcuni decenni. Lo stretto legame tra innovazione finanziaria e perfezionamento delle
            tecniche di immunizzazione ai vincoli giuridici rende d’altra parte estremamente
            problematico trovare le giuste soluzioni ricorrendo alle tradizionali ricette
            regolatorie. Altrettanto illusori possono risultare i rimedi consistenti nelle tecniche
            di misurazione del rischio connesso a una certa attività finanziaria, cosiddetti
                Risk-Weighted Assets (Rwa), che, anzi, rischiano di essere
            quasi peggiori dell’inattività. Come è stato osservato, infatti, gli Rwa, «per loro
            stessa natura, stimolano, piuttosto che frenare, la produzione di nuovi strumenti per la
            produzione di rischi: cioè proprio la mutazione genetica che tende a far crescere la
            finanza più che l’economia»[48]. E con una possibile «aggravante non da poco: una pericolosa concentrazione
            in pochi attori dei rischi dell’innovazione»[49]. Altrettanto implausibili appaiono le ricette della cosiddetta
            «alfabetizzazione finanziaria», che si propongono di rendere edotti i cittadini che
            acquistano dei prodotti finanziari sui rischi che corrono. 

7. La
            finanza e le sue «ombre» 



Il mondo della finanza speculativa
            mostra una certa propensione al dark. Non a caso il suo sviluppo,
            specie a partire dagli ultimi vent’anni, ha condotto alla creazione di due significative
            zone di oscurità, altamente funzionali al suo sviluppo: la prima zona è ormai abbastanza
            nota e viene identificata con l’espressione shadow banking, mentre
            la seconda consiste nelle cosiddette dark pools. 
Lo shadow
                banking[50], altrimenti detto «sistema finanziario ombra», svolge funzioni simili a
            quelle delle banche, ma con modalità alternative rispetto a quelle che valgono per i
            mercati regolamentati. Il settore vede all’opera varie imprese finanziarie diverse dalle
            banche: banche di investimento, compagnie di assicurazione,
            fondi di mercato monetario (money-market funds), hedge
                funds, private equity funds, Siv,
                brokers e dealers, fondi fiduciari, fondi
            di investimento immobiliari, specialisti di mutui ipotecari, ecc. Si tratta dunque di
            soggetti tutti privati, che operano con capitali privati. Peraltro, dato il carattere
            informale di questo comparto finanziario, i soggetti che lo compongono sono variabili
            nel tempo, così come le operazioni finanziarie in esso prevalenti sono soggette a
            mutamenti. Al momento, sono specialmente gli hedge funds, fondi
            speculativi particolarmente rischiosi, la presenza più rilevante. 
La differenza più importante del
            sistema finanziario ombra rispetto al sistema bancario ufficiale, è che esso opera con
            risorse che non provengono da depositi, come avviene per le banche, e pertanto esso non
            è soggetto alle regole e ai controlli che riguardano le banche. Per converso, esso manca
            delle forme di approvvigionamento monetario dalle banche centrali e delle garanzie di
            cui godono gli istituti bancari. Al contempo, questo enorme settore, in cui molte
            operazioni sono eseguite Over the Counter (Otc), ossia sottobanco,
            non può dirsi «altro» rispetto al sistema bancario, poiché opera in stretta connessione
            con il medesimo sistema bancario. Anzi, furono le stesse banche, negli anni precedenti
            alla crisi del 2007-2008, che decisero di dar vita a tale sistema, esternalizzando
            alcune attività particolarmente rischiose ma altamente remunerative, per varie finalità,
            inclusa quella di non contabilizzarle ufficialmente, e di sottrarsi ai vincoli e alle
            regole riguardanti il sistema bancario. 
Il settore bancario ombra è esteso
            maggiormente negli Stati Uniti, ma trova ampio spazio anche in Europa, specie in Gran
            Bretagna, una patria assai accogliente. Dopo una contrazione subita nel 2008, esso si
            riprese rapidamente ed è tuttora in costante espansione. Secondo un rapporto del
            Financial Stability Board (Fsb) del 2015, il suo valore complessivo si aggira intorno
            agli 80 trilioni di dollari, mentre un decennio prima ne valeva «solo» 26[51]. È da notare tuttavia che, a dispetto dell’importanza di questo mercato,
            esso fu oggetto di attenzione «ufficiale» per la prima volta solo nel 2011, quando l’Fsb
            decise di indagare su questo settore e pubblicò un primo rapporto sul tema. E al 2012
            risale il primo rapporto della Bce sul tema. Dopo la crisi, in
            verità, in Europa si sono concretizzati alcuni tentativi di imporre dei limiti e dei
            vincoli a questo settore. Ma per lo più questi vincoli falliscono il test in termini di effettività[52]. 
Al di là del suo valore economico,
            tutte le indagini su questo settore finanziario mettono in rilievo i non pochi rischi
            «sistemici» che esso comporta, con la concentrazione di operazioni finanziarie di
                securitization con una leva molto alta, e la possibilità di
            contagio del sistema bancario ufficiale che esso comporta. Ma è ormai diventato un rito
            ricorrente nei vari rapporti ufficiali sul sistema ombra, dopo avere esposto le
            criticità che esso configura, esprimere sì gli auspici di una migliore regolamentazione
            del settore, ma non senza elencare i suoi meriti: primo fra tutti, quello di costituire
            comunque un’ulteriore fonte di finanziamento del sistema economico, specie in una
            situazione di generale debolezza del sistema bancario, e di scarsa propensione a
            finanziare investimenti. Questi meriti si accrescono nel caso in cui il sistema bancario
            operi in Paesi in cui le politiche del credito bancario sono estremamente regolate e
            restrittive, come in Cina, dove non a caso il settore sta conoscendo una grande espansione[53]. 
Tanto non basta a soddisfare le
            tendenze dark della finanza, che ospita anche un’altra
            significativa zona d’ombra, attraverso le cosiddette dark pools.
            Queste sono delle piattaforme elettroniche funzionanti con modalità High
                Frequency Trading (Hft), ma progettate in modo da garantire condizioni di
            assoluto anonimato a chi esegue le transazioni. Se l’anonimato riguarda i soggetti che
            fanno le operazioni finanziarie, l’oscurità è estesa anche alle operazioni eseguite: in
            questi comparti di mercato non trasparenti, l’incrocio tra gli ordini di acquisto e
            quelli di vendita avviene infatti in modo che non siano ritracciabili né le operazioni,
            né i prezzi. 
L’idea di queste piattaforme
            elettroniche cosiddette «alternative» fu un’iniziativa delle banche di investimento, e
            fa parte di una gamma di servizi sempre più estesi e compiacenti allestiti in favore di
            importanti investitori. Queste «piscine buie» vengono infatti utilizzate soprattutto da
            importanti traders e investitori istituzionali, specie quando
            trattano l’acquisto o la vendita di grandi blocchi di titoli: dato l’imponente valore di
            tali operazioni finanziarie, gli operatori preferiscono condizioni di perfetto
            anonimato, fino alla conclusione dell’operazione, in modo da
            evitare impatti negativi o reazioni di mercato sfavorevoli. Ad allestire queste
                dark pools sono soprattutto alcune grandi e note banche come
            Credit Swiss, Morgan Stanley e Deustche Bank, che dispongono di apposite sedi, con
            computer programmati sulla base di specifici algoritmi, capaci di assicurare quelle
            prestazioni di oscurità. Anche Nasdaq vede crescere l’importanza del suo settore
                dark, sottratto a requisiti di pubblicità. Vi è insomma una
            crescente e costante richiesta dei mercati, volta a ottenere prestazioni di scambio
            oscure nei propri connotati, che si svolgono tra soggetti anonimi. 
Come valutare i due fenomeni di
                darkness finanziaria appena descritti? Che cosa ci rivelano in
            termini di tendenze generali del capitalismo finanziario, e del suo rapporto con le
            istituzioni? Entrambi esprimono evidentemente una netta tendenza a mantenere ed
            estendere zone significative di informalità nei propri affari. Detto altrimenti, ciò
            equivale a una crescente tendenza alla privatizzazione che caratterizza il settore
            finanziario. Going private[54] è una tendenza in forte crescita in tutto il settore economico, ma che nel
            settore finanziario appare particolarmente evidente, corroborata forse anche dalla
            sensazione di potenza che generano una situazione di enorme disponibilità di risorse e
            una tecnologia capace di prestazioni sempre più sofisticate[55]. D’altra parte, la tendenza alla privatizzazione si presta a essere
            commentata sia sul piano giuridico, sia sul piano economico. 
Sotto un profilo giuridico, è
            significativo che la costituzione del sistema ombra, ossia di un’estesa zona finanziaria
            che opera in condizioni di totale informalità, che tratta valori assai rilevanti, e
            costruisce strumenti e dinamiche passibili di veicolare rischi in tutto il sistema, non
            abbia dovuto farsi strada con rotture clamorose, né sia mai stata in alcun modo
            sanzionata come un’attività divergente dai canoni di legalità preesistenti. Piuttosto,
            essa è stata sostenuta e persino protetta dalla Sec come uno strumento di sviluppo
            economico globale. E ancora oggi, i rischi del cosiddetto Shadow Banking
                System (Sbs) vengono sistematicamente sottovalutati e rimossi, in
            rapporto alle funzioni «positive» che gli vengono attribuite[56]. 
In altri termini, le banche possono
            detenere legalmente al proprio interno questi comparti «ombra», senza incontrare alcun
            ostacolo, limite, o sanzione giuridica. Altrettanto si può dire
            dei mercati elettronici protetti dall’oscurità, che si svolgono nelle «piscine buie», e
            che offrono protezione proprio da quelle forme di trasparenza e pubblicità che sono i
            requisiti anche giuridici tanto enfatizzati dal «marketing del mercato». Parafrasando la
            nota massima hegeliana «Ciò che è reale è razionale», si potrebbe dire che oggi «Ciò che
            è reale è legale». In altri termini, le nuove postazioni economiche di tipo informale
            predisposte dalla finanza costituiscono una sorta di «luogo privato» di natura
            elettronica, in cui il termine «privato» significa innanzitutto «privo di regole»: esse
            sono la più clamorosa conferma che ogni confine tra ciò che è legale e ciò che è
            illegale è ormai assai precario e che la finanza contribuisce a indebolirlo sempre più. 
Parallelamente a una crescente
            sottrazione al territorio dello Stato, propria della tecnologia, la finanza tende a
            sottrarsi non solo a regole giuridiche nazionali e internazionali, ma anche a quei
            meccanismi regolatori che essa stessa ha contribuito a creare. Ad esempio,
            significativamente, nel 2015 la Goldman Sachs, in un rapporto che dava conto del
            crescente numero di investitori nel proprio settore ombra, questo veniva descritto
            genericamente come consistente in operazioni creditizie «conducted outside of commercial banking»[57]. Al contempo, il rapporto non esitava ad affermare esplicitamente che la
            crescita di questo settore era dovuta all’intento di sottrarsi all’incremento di
                regulations intervenuto dopo la crisi, specialmente con il
                Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, e
            con le linee guida di Basilea III. 
Altrettanto significativi sono i
            risvolti che questo tipo di economia parallela comporta per le dinamiche del mercato,
            dando luogo a un vero paradosso. Mentre l’economia finanziaria, come si è visto nel
            capitolo 1, si è affermata ed espansa anche sulla base di una propaganda neoliberale che
            accreditava il mercato come un formidabile meccanismo di apertura, di trasparenza e di
            «verità», oggi si vedono molte «ombre» e dark pools, che vanno in
            direzione del tutto opposta. 
Le dark pools,
            ad esempio, pongono non solo problemi giuridici simili a quelli dello
                shadow, ma costituiscono anche una palese sottrazione a
            principi di trasparenza e apertura dei mercati, che sono
            strettamente funzionali alla concorrenza. L’apertura alla concorrenza era una delle
            medaglie che più risplendevano sul petto dei neoliberali. In nome della concorrenza e
            della trasparenza dei mercati, vari trattati internazionali costruirono una stretta
            catena di obblighi a carico degli Stati e l’Europa specialmente impose agli Stati una
            severa disciplina economica, che vietava, tra l’altro, il ricorso agli aiuti di Stato in
            base all’art. 108 Tfue. 
Oggi nelle «piscine buie» dei
            mercati finanziari affoga inesorabilmente ogni pretesa di «verità» del mercato: si
            potrebbe dire che a caratterizzare i mercati finanziari 
sono proprio la mancanza di trasparenza, quale
                caratteristica collegata alla scarsa regolamentazione dei mercati del credito, le
                misere limitazioni al leverage speculativo sul capitale preso a
                prestito e la totale opacità delle banche ombra (gli hedge
                    funds e le società di private equity), con le
                loro operazioni sui non disciplinati prodotti finanziari «derivati» nelle varie
                forme di opzioni e di assicurazioni sul loro fallimento (dai cosiddetti Cdo ai Cds)[58]. 


Così, si potrebbe aggiungere, «il
            capitalismo finanziario ha distrutto il mercato seppellendolo nell’opacità di quello che
            Fernard Braudel avrebbe chiamato un “contromercato”»[59]. Vero è che dopo la crisi si è tentato qualche miglioramento, specialmente
            in Europa, per attenuare i caratteri di opacità dei mercati finanziari così come per
            incrementare i controlli, ma a quasi un decennio dalla crisi i rimedi sembrano ancora
            largamente insufficienti. Come è stato largamente notato, infatti, parecchi importanti
            aspetti del nuovo disegno istituzionale rimangono sottosviluppati: ad esempio,
            nonostante siano stati individuati molteplici meccanismi di responsabilità, non si può
            dire che tali meccanismi abbiano dato origine a veri regimi di responsabilità[60]. 

8.
            Capitalismo finanziario e «club governance» 



Come e perché si può parlare di una
            governance esercitata dalla finanza? E quanto essa incide sulle nostre vite? Oggi il
            «club» finanziario è un essenziale coprotagonista dei
            meccanismi di governance mondiale. Ciò significa almeno due cose. Da una parte,
            significa che questo gruppo detiene un forte potere di condizionamento delle decisioni
            politiche e, dunque, dei destini delle nostre società «democratiche». Dall’altra,
            significa che esso si è costituito e garantito una forte capacità di
                self-governance, ossia un’ampia zona di autodeterminazione
            delle regole relative ai propri affari, che include una sensibile ed esplicita
            neutralizzazione di limiti e controlli pubblici. 
Il primo aspetto è stato
            ripetutamente sottolineato da vari autori, come Saskia Sassen e Luciano Gallino, che
            vedono l’installazione dell’economia finanziaria, nelle forme attuali, non altro che
            come il prodotto di scelte politiche. Entrambi questi autori indicano dunque la
            confluenza di scelte tra poteri pubblici e finanza privata per instaurare il tipo di
            economia in cui viviamo, nelle forme oggi esistenti. Sassen parla di «politiche di
            denazionalizzazione» perseguite dagli Stati negli anni delle liberalizzazioni, che
            consistono proprio nella creazione di spazi globali da parte di agenzie e organi statali[61]. L’autrice sottolinea inoltre che sono stati soprattutto i parlamenti a
            perdere potere, «mentre il ramo esecutivo – dunque i presidenti o i primi ministri –
            hanno ottenuto un particolare, nuovo tipo di potere grazie alla globalizzazione: sono
            loro a delineare le politiche, ad articolare i trattati commerciali e di investimento
            che sostengono le corporations»[62]. Gallino sottolinea che i preesistenti confini tra politica ed economia
            «sono stati deliberatamente spalancati all’economia non da altri che dalla politica, dai
            suoi parlamenti, e dalle leggi da questi emanate»[63]. Né va dimenticato che le banche e il mondo della finanza hanno esercitato
            un lobbying molto penetrante negli ultimi decenni[64]. 
Vi è tuttavia un secondo livello,
            che si potrebbe definire di «autogoverno» della finanza, che è meno visibile e indagato,
            ma altrettanto importante. Questa volta le luci sono puntate non tanto sulla politica,
            ma sull’attivismo degli stessi protagonisti e delle organizzazioni del mondo finanziario
            che, specie in alcuni settori e su alcuni temi, si sono garantiti ampi spazi di piena
            autonormazione e/o di immunità rispetto a intrusioni e controlli esterni. Non a caso,
            tra le varie caratterizzazioni della finanza, emerge spesso
            anche quella di «aristocrazia». Il riferimento è all’epoca medievale, in cui mancava lo
            Stato e, tra le diverse cerchie sociali rette da regimi giuridici da esse stesse
            forgiati e consegnati alla tradizione[65], emergeva l’aristocrazia, che deteneva la posizione giuridica più
            vantaggiosa, che le consentiva di avvalersi di vari «privilegi». Oggi non è improprio
            scorgere una riedizione della condizione aristocratica in alcuni «privilegi» di cui gode
            la finanza nel garantirsi ampi spazi di autodeterminazione delle regole per le proprie
            attività e larghe immunità da controlli e supervisioni. 
Insomma, se è vero che, in ossequio
            alla Chicago School e alla mentalità neoliberale, l’assetto
            istituzionale del capitalismo attuale, come è stato ironicamente osservato, si riduce a
            poco più che a un «sistema di autoregolazione basato su transazioni volontarie tra
            adulti consenzienti»[66], il caso della finanza è forse il più eclatante. Sarà pur vero che mai come
            oggi vi sono state tante regole per controllare la finanza, ma queste regole risultano
            poca cosa se si mettono a confronto con l’attuale estensione e potenza della finanza.
            Inoltre, esse sono in buona parte riconducibili alla finanza stessa. In tal senso,
            osserva Kay, i protagonisti della finanza «operano in una realtà che essi stessi hanno creato»[67]: una sorta di «realtà virtuale», una dimensione diversa da quella in cui
            vivono gli altri, anche perché è poco diretta e controllata dalla politica ed è frutto
            in gran parte di proprie scelte regolative. 
Le prove che la finanza abbia
            conquistato una posizione di privilegio giuridico sono varie, e non poche sono già
            emerse. Sotto questo profilo, la creazione dello shadow banking,
            ossia di una sorta di «zona franca», quasi una cittadella fortificata, impenetrabile da
            controlli e regole pubbliche, costituisce l’esempio estremo di una realtà che include
            vari altri esempi di immunità dagli Stati. Ad esempio, come si è già visto più volte in
            precedenza, la creatività della finanza viaggia spesso con l’intento di costruire in
            autonomia il proprio mercato. L’innovazione continua dei prodotti finanziari, spesso
            ottenuta innalzando la loro soglia di rischiosità, per stimolare gli appetiti
            speculativi, sarà anche una risposta alle cosiddette «istanze di efficienza da
            completezza», di cui si è detto prima; tuttavia, in parallelo, l’altro movente che
            aguzza l’ingegno dei financial designers e degli operatori
            finanziari è l’intento di creare un proprio mercato,
            congegnandone non solo gli strumenti di funzionamento tecnico, ma anche le regole
            giuridiche. 
Chi scrive le regole della finanza
            globale? Rispondendo a questo interrogativo, Eleni Tsingou, parla di club
                governance[68] e si addentra in alcuni percorsi che mostrano come la finanza si sia
            garantita ampi spazi di autonormazione, attraverso alcune mosse chiave. Tra l’altro,
            l’autrice si sofferma sul ruolo svolto dal G30, un «club nel club», che si configura
            sulla base di importanti scambi e commistioni tra soggetti pubblici e privati, ossia di
            diffusi fenomeni di revolving doors. Il G30 non ha scritto
            direttamente le regole della finanza, ma, a partire dalla fine degli anni ’80 del secolo
            scorso, quando le regolazioni presero a essere formulate soprattutto nei termini di
            standard, soft law e best practices[69], svolse un ruolo essenziale nel determinare chi sono gli «esperti» e «che
            tipo di attori erano qualificati a produrre gli standard»[70]. 
Sotto questo profilo, il G30 svolse
            un ruolo significativo con un rapporto emesso nel 1993 sul delicato tema dei derivati
            Otc, in cui si affermava che questi non richiedevano particolari forme di regolazione.
            Quel rapporto fu strategico nel suggerire il «giusto» modo di affrontare la questione
            del mercato Otc dei derivati: non tanto in un’ottica esplicitamente regolatoria, ma
            piuttosto in termini di best practices provenienti dagli attori sul
            campo, e rivolte agli stessi. Per la finanza il meccanismo delle best
                practices era un altro modo di mantenere nel recinto dei propri spazi
            operativi il controllo sulle proprie operazioni. Un ampio e ragionato ventaglio delle
            pratiche esistenti diventò dunque la base per configurare dei veri e propri «modelli» di
            trattamento dei derivati, che furono poi oggetto di raccomandazione e di presentazioni
            in sedi ufficiali. Quel rapporto del G30 fissava insomma un punto importante: nel
            mettere a segno «una mossa decisa a impedire la regulation»[71], ribadendo che «il settore privato aveva il know-how,
            la capacità e gli incentivi per autoregolarsi»[72]. 
Ciò ci riporta ai vari vantaggi che
            comporta l’attività di market-making. Innanzitutto, vantaggi di
            tipo economico. La possibilità di disegnare in proprio il mercato assegna un chiaro
            vantaggio agli insiders. In finanza ci si riferisce correntemente a
                The edge, espressione del gioco
            d’azzardo, proprio per indicare la posizione favorevole di chi è interno e conosce le
            regole del gioco. Ebbene, anche le banche di investimento, osserva Kay, godono di questo
            tipo di vantaggio, non tanto perché abbiano estese conoscenze economiche, ma piuttosto
            «per l’ampia conoscenza dei mercati finanziari: le identità, le posizioni e le
            intenzioni dei principali giocatori»[73]. Ancora una volta, in contrasto con tutte le retoriche sul mercato come
            struttura aperta e altamente inclusiva, i mercati finanziari si confermano insomma roba
            per insiders: l’attività di «market-making è
            intrinsecamente oligopolistica, e [che] i vantaggi di coloro che sono interni sono
            difficili da rimuovere»[74]. 
The edge ha un
            chiaro risvolto anche di natura giuridica e istituzionale. Si tratta di affermare che le
            decisioni sulle cosiddette «questioni tecniche» vanno affidate esclusivamente agli
                insiders, accreditati come gli unici attori che possano vantare
            capacità e competenze in un ampio raggio di questioni, così sottraendole a valutazioni
            di tipo politico. Questo è anche un modo per garantire uno schema di governance
            transnazionale di tipo compiutamente tecnocratico[75], in cui la complessità tecnica del mercato serve non solo a tenerlo alla
            larga da controlli e supervisioni pubbliche, ma anche a ribadire i confini di un’area di
            pieno controllo, una sorta di «giurisdizione speciale» istituita dalla finanza. In
            questa ottica, il livello di controllo che il settore mantiene sulle proprie dinamiche
            induce a pensare, sostiene un’antropologa che ha lavorato a lungo a Wall Street, in
            banche di investimento, che queste non si limitino a controllare e costruire il proprio
            mercato, ma possano persino produrre esse stesse meccanismi di crisi[76]. 
Tuttavia, se è vero che una delle
            sfide che aguzza l’ingegno matematico e informatico dei creatori e degli innovatori
            della finanza, è quella di essere autori e restare padroni del proprio mercato, ciò non
            significa necessariamente che essi riescano a mantenere sempre uno stretto controllo
            tecnico sulle sue dinamiche. Al contrario, l’impenetrabilità di molti strumenti
            finanziari, e la crescente impossibilità di comprenderli e valutarli adeguatamente,
            coinvolgono largamente anche gli stessi operatori della finanza e il personale di molte
            strutture bancarie[77]. Come si è visto, non mancano altri aspetti che mostrano come la finanza si
            sottragga vistosamente alle regole correnti, ad esempio in tema
            di conflitti di interesse. Nel complesso, dagli anni ’80 in poi, il consistente
            allentamento di vari controlli e vincoli pubblici sulla finanza, insieme con il
            costituirsi di larghe zone di self-governance, hanno costruito
            l’immagine di una finanza giuridicamente poco «disciplinata», che si contrappone
            significativamente al quadro di crescente disciplina economica imposta agli Stati.
        

9.
            L’autoreferenzialità del capitalismo finanziario 



Oggi nel mondo della finanza gira
            poco meno di un quadrilione di dollari, a fronte di una produzione il cui valore ammonta
            a meno di complessivi 100 trilioni. Se, come ha osservato marxianamente Gallino, sempre
            «il capitale è potere»[78], oltre a chiamare in causa le specifiche forme di governance che l’economia
            finanziaria ha eretto, sarà utile interrogarsi anche sul rapporto esistente tra l’entità
            del mercato della speculazione finanziaria e i servizi che esso rende al mondo. 
Il punto essenziale è ormai noto: la
            configurazione assunta dalla finanza, pur mantenendo un rapporto con la crescita[79], ha sempre meno a che vedere con i bisogni dell’economia reale, e rimanda a
            una sorta di «sistema a circolazione controllata», un mondo chiuso, che comunica poco o
            affatto con il resto della società ed è incapace di avere effetti espansivi sul resto
            dell’economia. In altri termini, siamo di fronte a una dinamica economica imponente, che
            impegna gran parte delle risorse del globo, e tuttavia risponde poco a interessi
            generali e diffusi e molto agli interessi di una cerchia ristretta. Kay sottolinea
            particolarmente questo aspetto, osservando che 
la finanziarizzazione ha creato un mondo di
                persone che si parlano e fanno affari reciprocamente, che operano in una realtà che
                esse stesse hanno creato, si ricompensano generosamente per le proprie autentiche
                abilità professionali, ancorché largamente inutili, ed hanno da offrire agli
                autentici bisogni dell’economia reale molto meno dei loro predecessori, che erano
                meno talentuosi[80].
            


Questa affermazione mette bene in
            luce l’«autoreferenzialità» che oggi affligge il mondo della finanza. Molta parte di
            questa autoreferenzialità si deve alla complessità tecnica delle sue strutture. La
            finanza ha promosso campi di sapere specialistico estremamente sofisticati, come la
            matematica e l’informatica finanziarie, in risposta a richieste e bisogni dei mercati e
            degli atteggiamenti rent-seeking dei loro operatori. Si tratta di
            conoscenze che solo un numero limitato di specialisti del trading è
            in grado di padroneggiare pienamente. Ma è stridente il rapporto tra l’estrema
            esotericità di queste forme di «sapere» dispensate dalle business
                schools anglosassoni e l’apporto che esse danno all’economia reale e
            dunque all’insieme di coloro che sono esterni al club, cioè alla gran parte della
            popolazione. Non a caso Kay definisce «inutili» le sofisticate capacità informatiche e
            matematiche dei traders degli attuali mercati e fa l’elogio dei
            loro «predecessori», ossia dei tradizionali uomini di finanza, che si occupavano
            prevalentemente del mercato borsistico, con conoscenze assai meno sofisticate, ma capaci
            di assicurare un funzionamento dell’economia utile all’insieme sociale. Tra l’altro,
            come segnala Ciocca, una delle funzioni essenziali svolte dalle banche consiste proprio
            nella «simultanea valutazione dell’imprenditore, dell’impresa e del progetto di
            investimento da finanziare, in una economia dinamica in cui la competizione tra
            produttori è basata sulle capacità di innovazione, più che sui prezzi»[81]. Ma ci si può chiedere quanto resti in piedi di questa tradizionale attività
            delle banche in un mondo in cui il finanziamento delle imprese più importanti avviene
            sempre meno attraverso le vie consuete e sperimenta dinamiche nuove e incontrollabili
            del going private[82]. Anche l’idea, largamente circolante nel mondo della finanza, che il
                trading sia benefico per l’economia perché accresce la
            liquidità, è facilmente accostabile a una logica autoreferenziale: «Chi plaude agli
            operatori finanziari perché apportano liquidità ai mercati, spesso dice poco più del
            fatto che il commercio (trading) promuove il commercio»[83]. 
Vista attraverso il filtro
            dell’autoreferenzialità, la finanza strutturata nelle forme attuali somiglia poco a un
            club che si raccoglie in salotti eleganti e assume piuttosto le fattezze di un universo
            chiuso e ripiegato su se stesso, quasi asfittico, che «ha potuto disporre a
            suo piacimento del destino finanziario (e anche occupazionale)
            di molti. Una sorta di padronanza sul risparmio collettivo, sulle cui basi si sono
            moltiplicate parossisticamente le concatenazioni finanziarie di debiti e crediti, al
            fine di moltiplicare le occasioni private di appropriazione di ricchezza»[84]. Ciò è dannoso non solo per l’economia reale e per i meccanismi della
            democrazia, ma anche per la stessa evoluzione capitalistica. 
La dannosità si pone sotto svariati
            aspetti. Innanzitutto, ed è un aspetto centrale, l’«autoreferenzialità» si riflette in
            una difficoltà nella dinamica degli investimenti, un punto particolarmente critico del
            capitalismo attuale. Sembra insomma che la finanza, dopo il divorzio dall’economia
            reale, si rifiuti, per così dire anche di «pagare gli alimenti all’ex coniuge», in
            termini di investimenti. Per varie ragioni, insomma, maggiore è la disponibilità di
            capitale, minore è il suo coinvolgimento in logiche di investimento produttivo. La
            deriva speculativa dell’odierna finanza agisce come una «calamita irresistibile» per i
            capitali in circolazione, sottraendoli in gran parte all’economia reale. 
Inoltre, come denuncia Joseph E.
            Stiglitz, «Se il settore finanziario assicurasse investimenti razionali, potrebbe
            svolgere un utile ruolo. Ma dove sono diretti i suoi investimenti? In abitazioni nel
            deserto del Nevada che nessuno vuole»[85]. La denuncia di Stiglitz mette in rilievo come la tendenza
            all’autoreferenzialità contagi anche la dinamica degli investimenti, non solo
            rallentandola, ma anche conducendola su sentieri poco significativi. Persino e
            soprattutto in quella che oggi viene presentata come la parte più viva dell’economia
            reale, ossia il settore delle tecnologie informatiche, gli investimenti registrano
            cambiamenti essenziali per almeno due ragioni. 
In primo luogo, imprese come Apple,
            Alphabet, Microsoft, Facebook e Amazon non sono industrie manifatturiere, non producono
            oggetti materiali, e dunque non hanno bisogno di vere strutture produttive: 
Oggi per lo più gli immobili delle imprese sono
                uffici, negozi e magazzini, che possono essere usati per molti scopi. Le imprese che
                operano in questi edifici non hanno bisogno di averne la proprietà
                e normalmente non ce l’hanno. Come per la Apple, il
                patrimonio che conta per queste imprese è largamente intangibile: il marchio e la
                reputazione dell’impresa, le competenze e le abilità delle persone che lavorano per essa[86]. 


D’altra parte, esse hanno dei
            profitti così elevati «che l’ultima cosa di cui hanno bisogno è altro capitale»[87]. Così, in molti casi, gli investimenti promossi dalle imprese tecnologiche,
            più che essere rivolti a creare nuovi prodotti o a espandere alcune strutture, che del
            resto sono in gran parte immateriali, sono rivolti piuttosto ad allargare la fetta dei
            profitti per i vari appartenenti al «club». Particolarmente istruttivo in proposito è
            l’esempio della Apple, che nel 2013 lanciò un’offerta pubblica di acquisto per 17
            bilioni di dollari, soprattutto per dare ai propri azionisti e dipendenti occasioni di
            nuovi guadagni[88]. Dunque, la ricchezza degli introiti non sta in rapporto con una dinamica di
            investimenti produttivi, che invece registrano piuttosto una contrazione. 
In secondo luogo, l’idea stessa di
            «investimento» sta profondamente cambiando, così come in profonda trasformazione è anche
            il rapporto delle imprese con il mercato borsistico, destinato a svolgere un ruolo
            sempre meno decisivo nel loro finanziamento. Paradossalmente, infatti, con la
            finanziarizzazione, non solo è calato sensibilmente il mercato borsistico, ma gran parte
            delle imprese che si stanno affermando in questo periodo (come Uber, che ormai opera in
            400 città del mondo) rinunciano anche alla veste legale di «società per azioni»
                (public companies, nella versione anglosassone), perché non
            hanno bisogno di attirare capitali dai mercati borsistici. La veste giuridica di
                public company legava il finanziamento delle imprese a un largo
            pubblico, attraverso il mercato azionario, e in cambio prevedeva precise regole e forme
            di responsabilità delle imprese verso shareholders e
                stakeholders: due condizioni che gli odierni capitalisti
            vogliono evitare il più possibile. 
Oggi molte imprese vengono
            finanziate quasi per intero da capitali privati, provenienti da fondi di investimento o
            da altre fonti o da imprese[89], così allentando ulteriormente sia il legame con
                shareholders e stakeholders, sia la
            dipendenza da obblighi giuridici. La rinuncia alla
            configurazione di public company è insomma il segno di un crescente
            livello di privatizzazione del quadro economico, in cui le imprese, sotto le insegne
            dell’economia finanziaria, tendono ad affievolire sempre più il rapporto anche con le
            istituzioni e a sottrarsi il più possibile a normative, supervisioni o controlli
            pubblici. Le imprese intraprendono sempre più strade che assicurano loro una quasi
            assoluta autonomia nel disegno delle regole e nella conduzione dei propri affari. Si
            tratta di un cambiamento chiave, che merita di essere ulteriormente indagato in termini
            di specifiche forme di governance del capitalismo finanziario. 
La tendenza alla privatizzazione ha
            ovvi riflessi anche sotto il profilo fiscale. Le imprese tendono a sottrarsi sempre più
            a obblighi fiscali e «l’uso dei mercati di capitali da parte delle imprese è guidato
            principalmente dagli arbitraggi in materia fiscale o regolatoria e dai tesorieri delle
            imprese che usano il denaro di altri»[90]. Data la completa libertà con cui le imprese possono scegliere la sede
            legale che più conviene a esse, anche i loro profitti sono destinati a restare dove le
            tecniche di tax avoidance e le ingegnerie degli arbitraggi
            suggeriscono. Ne deriva che oggi i profitti delle imprese non sono più necessariamente
            identificabili con l’interesse nazionale. La Apple, impresa simbolo del nostro tempo, al
            momento è più irlandese che americana. Ma, se il regime di «competizione fiscale» che
            oggi vige a livello mondiale resterà invariato, nulla vieta che in futuro possa assumere
            altre nazionalità legali e fiscali[91]. 
La logica autoreferenziale assunta
            dall’economia finanziaria sta facendo fare all’economia il percorso inverso a quello che
            hanno fatto le società nel loro processo di civilizzazione. Se l’antropologia può
            insegnare qualcosa all’odierna economia finanziaria, è all’opera Le strutture
                elementari della parentela di Claude Lévi-Strauss che bisogna riferirsi.
            L’antropologo francese identifica nella proibizione dell’incesto e nell’esogamia, ossia
            nel matrimonio con persone estranee alla propria famiglia, i fattori universali che
            hanno segnato il passaggio da una condizione di natura verso una vera organizzazione
            sociale. Questa proibizione si colloca essa stessa tra natura e cultura:
            
        
In un certo senso essa appartiene alla natura,
                giacché costituisce una condizione generale della cultura: di conseguenza non
                bisogna meravigliarsi che essa ritenga dalla natura il suo carattere formale, ossia
                l’universalità. Ma in un certo altro senso essa è già la cultura che agisce e impone
                la propria regola in seno a fenomeni che inizialmente non dipendono da lei[92]. 


La modernizzazione è stata una
            continua celebrazione delle virtù dell’apertura e della diversificazione sociale e dei
            crescenti vantaggi che apportano gli incontri e i vari tipi di scambio tra soggetti di
            diversa provenienza. La democrazia è stata anche la rivelazione delle crescenti
            possibilità di coesistenza tra estranei e diversi. A maggior ragione, l’economia, specie
            se fondata sulla centralità del mercato, non può rinunciare a logiche diffusive e di
            scambio che eccedano gli spazi ristretti di clan e circoli chiusi. Sotto questo profilo
            emerge con forza il carattere regressivo di un’economia finanziaria che instaura
            relazioni soprattutto tra insiders appartenenti a un circolo
            ristretto, ed esclude tutti gli altri. Il mito di Prometeo ci ricorda che egli era amico
            dell’umanità intera e voleva distribuire i suoi doni di conoscenza al più ampio numero
            possibile dei suoi componenti. 
﻿ 
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4.

La finanza e le sue forme di governance



1. C’era una
            volta il Leviatano 



Nei tre capitoli precedenti sono
            stati ripercorsi i principali cambiamenti culturali e dottrinali che hanno accompagnato
            e assecondato il cammino verso un nuovo tipo di organizzazione capitalistica il cui
            vettore non stava più in un’economia di produzione, ma nella dinamica dei mercati
            finanziari. In questo capitolo si metteranno meglio a fuoco i principali cambiamenti che
            hanno investito gli Stati e l’organizzazione giuridica cosiddetta «moderna», e verrà
            riforgiato lo scenario istituzionale interno ed esterno agli Stati. Le trasformazioni
            dell’organizzazione economica in una direzione compiutamente finanziaria richiedevano
            non solo un mutamento dell’infrastruttura politica e giuridica del mondo, ma anche un
            rimodellamento dell’architettura istituzionale complessiva e dei principi a cui si
            ispirava. Sotto l’incalzante pressione di una nuova cultura economica, era come se gli
            esponenti del mondo politico si sentissero in debito e percepissero l’urgenza di dar
            luogo a un rimodellamento dello Stato, per favorire sia maggiori livelli di
            internazionalizzazione dell’economia, sia una nuova razionalità economica di tipo
            finanziario. 
Lo Stato veniva infatti sempre più
            teorizzato e percepito come una struttura oppressiva per le dinamiche economiche. Messo
            a confronto con la leggerezza e lo slancio attribuiti a Prometeo, esso appariva
            impacciato da troppe pesantezze, lentezze, formalità e lungaggini. Il contrasto
            rifletteva in maniera visibile il massimo divario tra il mood di
            due epoche lontane e diverse: quella di Hobbes, segnata dalle guerre e da una
            «disperazione» che aveva prodotto lo Stato nel formato Leviatano[1], e quella degli ultimi decenni del Novecento, colma di nuove speranze e
            promesse di pace e di crescita economica. Si profilava così un
            nuovo modello di modernizzazione, all’insegna di una crescente rinuncia alle cure
            dell’ingombrante tutore pubblico. Poco a poco, era come se l’immagine del gigantesco
            Leviatano raffigurato sulla copertina del volume di Hobbes avesse finito per assumere un
            nuovo significato: non più quello di un potente soggetto che svolge funzioni
            rassicuranti e necessarie, con la sua spada e il suo scettro, ma piuttosto quello di un
            soggetto ingombrante e desueto, che sembra trattenere nei lembi delle sue vesti
            l’energia vitale di cui i vari soggetti del popolo dispongono. Occorreva insomma
            disancorare il «popolo» da quelle vesti e restituire nuove soggettività e maggiori
            potenzialità ai suoi singoli membri. 
Così, dagli anni Settanta del secolo
            scorso, il rullino della storia fu riavviato in senso inverso, per attuare un
            ridimensionamento dello Stato-Leviatano a vantaggio del Prometeo finanziario. Dopo il
            distacco degli individui dal viluppo di comunità, clan, gruppi, etnie e appartenenze
            sociali di vario genere, realizzato dalla prima modernità[2], si trattava di realizzare un ulteriore distacco: quello dalle appartenenze
            politiche configurate dallo Stato moderno. Non solo il popolo andava sciolto dalle vesti
            del sovrano, ma anche lo scettro, che simboleggiava il comando, e in parte anche la
            spada, che simboleggiava la giustizia, andavano rimossi dalle sue mani e ridisegnati in
            modi nuovi. Per le esigenze dell’economia, e per l’efficacia delle decisioni politiche,
            occorrevano nuove sintesi, nuove invenzioni e nuove forme di «assemblaggi», per dirla
            nei termini di Saskia Sassen[3], che mettessero in causa le consolidate aggregazioni di popolo e territorio,
            intese come «entità unitarie». Il passaggio da un’economia di tipo industriale a
            un’economia di tipo finanziario richiedeva insomma non solo riforme rivolte a perseguire
            una crescente liberalizzazione e privatizzazione dei mercati, ma anche significative
            innovazioni dell’idea stessa di «governo»: si trattava di attuare un distacco da quei
            «corpi politici» che avevano costituito lo Stato, e che nella legge trovavano il proprio
            nerbo essenziale[4], dando seguito a un processo precocemente intuito da Michel Foucault[5]. 
Le motivazioni erano di duplice
            carattere: funzionale e ideologico. Non mancavano certo motivazioni
            funzionali provenienti sia da un contesto di crescente
            internazionalizzazione dell’economia, che richiedeva un’attrezzatura istituzionale
            capace di spingersi «oltre lo Stato»[6] e nuove forme di «diritto sconfinato»[7], sia da un’innovazione tecnologica in rapida evoluzione, che permetteva di
            superare i confini e di inaugurare inedite forme di interconnessione planetaria. I modi
            in cui furono realizzate le riforme per dare risposta a quei bisogni di innovazione
            furono tuttavia ampiamente condizionati dalla rete di interessi sottesa all’ideologia
            neoliberale: un’ideologia che era avversa alle istituzioni pubbliche, e che, mettendo a
            fuoco la questione della «quantità di potere» necessaria per governare l’economia,
            prospettava un ribaltamento degli equilibri precedenti. 
Lo «Stato titano» veniva sempre più
            presentato come un invadente alieno, che metteva a rischio libertà e potenzialità della
            società, specie delle forze economiche. E alle sue realizzazioni sociali furono presto
            contrapposte formule come quelle di «Stato minimo», di «Stato regolatore», di «Stato
            facilitatore», che implicavano il suo ridisegno secondo coordinate leggere e
                market friendly. «Reinventare il governo», oltre a essere il
            titolo di un libro di successo pubblicato nel 1992[8], apparve una formula sempre più convincente, che proponeva un «nuovo
            paradigma» di governo e sfidava il mondo delle tradizionali burocrazie, sposando varie
            suggestioni di riforma provenienti dalla mitologia del mercato[9]. Così prese avvio un rimodellamento dell’assetto istituzionale centrato
            sullo Stato sovrano, per realizzare non solo una cura dimagrante delle strutture
            pubbliche, e ampi processi di privatizzazione, ma anche e soprattutto un mutato rapporto
            tra politica ed economia, con la prima sempre più in funzione servente rispetto alla
            seconda. 
Gli Stati non nascono tutti uguali,
            né rimangono inalterati nel tempo, e gli storici non hanno mancato di rappresentare la
            loro diversa configurazione nel mutare del tempo. Charles S. Maier, ad esempio, ha
            parlato di un «Leviatano 2.0», per indicare una configurazione statale che prese corpo
            tra metà Ottocento e metà Novecento, tra Europa e Nord America, fino a tutti gli anni
            ’60 del secolo scorso[10]. Essa aggiornava l’impostazione hobbesiana attraverso un’ampia e variegata
            ricezione di modelli di welfare e socialisti. Quello Stato fu
            chiamato in molti modi: «Stato sociale», «Stato provvidenza», «Stato imprenditore»,
            «Stato propulsivo», «Stato innovatore»[11]. Tutte queste denominazioni alludono a un soggetto forte e possente, di
            dimensioni «titaniche»[12], capace di assumere sulle proprie spalle non pochi impegni di tipo sociale
            ed economico. Le dimensioni titaniche di quello Stato sembravano tratteggiate per
            fronteggiare il grande avversario della scena moderna: un capitalismo diventato sempre
            più possente. 
Come sappiamo, dalle ceneri della
            crisi finanziaria del 2008 è infine emersa una nuova configurazione dello Stato,
            felicemente ritratta nella formula dello «Stato salvatore»[13]: un ruolo reso necessario dal quadro problematico creato dai dissesti
            bancari del 2007-2008, per impedire un crollo economico ancora maggiore.
            Paradossalmente, furono proprio gli Stati più allergici all’intervento pubblico, come
            Stati Uniti e Gran Bretagna, quelli che maggiormente invocarono e realizzarono i
            «salvataggi», anche se gli interventi riparatori a livello dei singoli Stati aprivano e
            lasciavano irrisolto il problema di un necessario coordinamento internazionale[14]. Lo Stato salvatore, tuttavia, nonostante i molti avvisi di «ritorno dello
            Stato» diffusi dalla stampa e dalla letteratura, non aveva quasi nulla in comune con i
            caratteri titanici del vecchio Leviatano. Esso era chiamato ad agire nel contesto di
            un’ormai affermata nuova economia politica e con un mandato precisamente determinato e
            ristretto a due obiettivi: rimettere in sesto il sistema bancario, e superare la crisi,
            varando nuove politiche pubbliche e cambiamenti istituzionali atti allo scopo[15], senza tuttavia rinnegare il surplus di capacità attribuite al mercato e gli
            assiomi neoliberali fondamentali. 

2.
            Costituzioni… a partire dall’economia 



La lunga storia di cambiamenti
            istituzionali che rimodellarono gli Stati impone di misurarsi anche con il piano delle
            nuove dottrine e ideologie che ispirarono e accompagnarono questo percorso, e che
            abbiamo già incontrato nel capitolo 1. Il rimodellamento non poteva eludere il livello
            costituzionale, che fu subito oggetto di interesse per alcuni
            teorici, vicini specialmente alla scuola di Public Choice. La
            riforma delle costituzioni è un’operazione prevista dalle stesse carte costituzionali
            moderne e le costituzioni sono dette «rigide» o «flessibili» a seconda delle procedure
            previste per realizzare tali modifiche[16]. Tuttavia, i cambiamenti che quei teorici, a partire dagli anni ’70 del
            secolo scorso, andavano proponendo sul piano costituzionale, non erano aggiustamenti
            parziali o marginali, limitati a questo o a quell’aspetto di una data costituzione. Si
            trattava piuttosto di cambiamenti radicali, che investivano il senso stesso delle
            «costituzioni», intese come documenti che rispecchiano l’identità politico-giuridica
            dello Stato moderno. 
Così, ad esempio, all’idea di una
            costituzione politica veniva contrapposto un programma di «economia costituzionale», che
            fissava un punto di partenza ben preciso: l’economia. L’intento viene ben spiegato da
            James M. Buchanan, autore che abbiamo già incontrato come ispiratore della teoria di
                Public Choice e uno dei principali esponenti dell’approccio
            cosiddetto di Constitutional Economics[17]. Questo rovesciava l’abituale punto di vista sulle costituzioni, considerate
            come dei «dati»: esse andavano invece osservate e valutate a partire da una prospettiva
            economica, per giudicare la loro appropriatezza al fine del raggiungimento
            dell’efficienza economica. Si trattava insomma di un approccio teorico che era altresì
            un programma politico di cambiamento costituzionale. 
A differenza del tradizionale
            approccio economico, che indaga le interazioni e le scelte tra vari soggetti, nonché gli
            effetti economici che ne derivano, restando all’interno del contesto istituzionale
            esistente, la Constitutional Economics allungava lo sguardo,
            prendendo in considerazione e spiegando come quelle azioni e quelle scelte si sarebbero
            poste all’interno di un diverso assetto di vincoli giuridici e di valori costituzionali.
            Buchanan tiene a precisare che questa visione «alternativa», in quanto approccio che
            mette a confronto diversi contesti istituzionali, si può far risalire direttamente ad
            Adam Smith: anche il fondatore dell’economia politica nella sua opera più nota mise a
            confronto «l’economia non politicizzata» della Gran Bretagna del suo tempo
            con «l’economia altamente politicizzata» del mercantilismo[18], per esaminarne i diversi rendimenti in termini economici. 
Come Buchanan afferma
            esplicitamente, depoliticizzare le costituzioni era l’intento del nuovo approccio, che,
            fin dal suo esordio, negli anni ’70 del Novecento, trovò spazio tra altri programmi di
            ricerca affini (Law and Economics, Public
                Choice, neoistituzionalismo, ecc.), con i quali ben si integrava, e che
            ugualmente affondavano le proprie radici nell’economia politica classica. Così veniva
            tracciato lo scenario di una «nuova economia politica», costruita sulla base di criteri
            costituzionali, passati al vaglio di una valutazione economica e riferiti a un soggetto
            identificato esclusivamente come homo oeconomicus, secondo i
            postulati di Public Choice[19]. 
Gli specifici interventi di riforma
            costituzionale suggeriti da questo screening economico delle
            costituzioni erano di vario tipo e dettero avvio a nuovi disegni di «costituzione economica»[20], che rimettevano in causa il ruolo degli Stati quali esclusivi disegnatori
            di «regole del gioco», e ne prospettavano uno di esecutori di regole del gioco al
            servizio di una diversa economia politica. Ad esempio, negli anni ’90, in vari Paesi,
            anche europei, furono varate riforme costituzionali per introdurre forme di federalismo
            o di devolution, altamente auspicate dai promotori del nuovo
            approccio. L’intento più sbandierato di queste riforme era quello di avvicinare i
            cittadini ai luoghi del potere, potenziando il controllo democratico sui propri
            governanti, come si soleva dire[21]. Al contempo, quelle riforme servivano ad attuare un forte decentramento
            delle strutture del potere politico, rendendo meno compatto il potere degli Stati, e
            introducendo spinte competitive tra essi[22]. L’idea di un federalismo competitivo fu accolta anche in Europa,
            contraddicendo quello spirito unitario e solidaristico che aveva ispirato inizialmente
            il progetto europeo, infranto specialmente sugli scogli dell’Atto unico europeo e di
            altri passaggi che trasformarono un sogno in qualcosa di diverso[23]. 
Un altro campo di applicazione molto
            importante della Constitutional Economics era quello delle
            politiche di bilancio statali. L’avversione degli ambienti neoliberali alle politiche
            keynesiane e all’uso delle finanze pubbliche in funzione di obiettivi macroeconomici[24], a sostegno della domanda e del lavoro, portava a esaltare la questione
            dell’inflazione e del deficit pubblico come una grave patologia: una patologia che
            andava sanata con la riduzione drastica non solo di sprechi e diseconomie, ma anche dei
            programmi di welfare, al fine di contenere le spese, oltre che gli effetti diseducativi
            loro attribuiti. 
Quello dei bilanci statali diventò
            un nodo particolarmente critico per le politiche democratiche in un contesto in cui
            l’innalzamento delle tasse era un tema particolarmente impopolare, e molto utilizzato
            nelle campagne elettorali dagli avversari del Welfare State: i
            vincoli di bilancio molto rigidi, possibilmente fissati a livello costituzionale,
            acquistavano via via un nuovo senso difensivo contro quella che veniva presentata come
            la voglia dei governi di «mettere le mani in tasca» ai cittadini. Del resto, anche
            l’Unione Europea, da Maastricht in poi, si affidava sempre più all’idea che il
            coordinamento delle politiche monetarie e di bilancio, in combinazione con le libere
            forze del mercato e della competizione[25] non solo potesse bastare a produrre un’adeguata politica economica, ma fosse
            anche un modo della democrazia economica. 
Con la crisi del 2008, quando la
            questione del cosiddetto «debito sovrano» esplose con particolare evidenza anche in
            molti Paesi occidentali, si acuirono sia il dibattito giuridico-politico in materia di
            costituzionalizzazione dei vincoli di bilancio, sia la questione teorica del debito come
            strumento di governance neoliberale[26]. L’Italia, data l’entità del suo debito, fu coinvolta in un rapido processo
            di costituzionalizzazione dei vincoli di bilancio, che avvenne in una totale assenza di
            dibattito pubblico. La rapidità con cui avvenne l’approvazione parlamentare, nel 2012,
            fu una prova significativa di come fosse ormai pienamente operativa una sorta di
            «disciplina economica», a cui gli Stati devono sottostare, con vincoli di natura
            costituzionale. 
Per dirla in termini diversi, usando
            un termine foucaultiano, le varie riforme erano il test di uno Stato sempre più
            «governamentalizzato», ossia ridisegnato e riorganizzato, anche sotto il profilo
            costituzionale, in forme adatte alle esigenze di un’economia basata sul mercato. Ciò
            significava che lo Stato dovesse soprattutto favorire lo
            sviluppo della libertà imprenditoriale e l’esercizio della concorrenza[27], anche a costo di sacrificare vari aspetti della sua ormai consolidata
            funzione di dispensatore del welfare. D’altra parte, lo Stato doveva apparire esso
            stesso un soggetto affidabile in quanto agente economico, esibendo i propri libri
            contabili in ordine. Il meccanismo disciplinare a carico degli Stati avrebbe via via
            rivelato la sua forza e riadattato i suoi strumenti, con un epilogo significativo nella
            crisi del 2008, che mise a nudo la debolezza degli Stati con esposizione al debito
            sovrano, in una situazione di particolare virulenza della speculazione finanziaria
            internazionale. 
 

3.
            Decentramento costituzionale e diritti economici 



A partire dalla nuova ispirazione
            economica, che metteva al centro la questione dell’economia politica, in molti Paesi, i
            cambiamenti costituzionali trovarono espressione in due modi. In primo luogo, come si è
            già accennato, attraverso una «nuova costituzione economica»[28], ossia una parziale riscrittura delle parti dei testi costituzionali
            relative ai rapporti economici e al mercato. In secondo luogo, il senso e le prassi
            costituzionali furono modificati significativamente anche attraverso altri percorsi meno
            legati al testo costituzionale di un determinato Paese. Del resto, come precisa Sabino
            Cassese, la «costituzione economica» include non solo le norme costituzionali che si
            occupano dei rapporti economici in senso stretto, ma si allarga in almeno altre due
            direzioni: sia all’insieme di leggi di rilievo costituzionale che ineriscono a quei
            rapporti, sia alle prassi amministrative e ai percorsi pratici che hanno un rapporto con
            le norme costituzionali[29]. 
Nel complesso, si potrebbe dire che
            è prevalsa una logica di decentramento, per cui la trama costituzionale si è molto
            allargata, occupando spazi molto più estesi che nel passato. Al contempo, tuttavia,
            quella trama si è molto allentata, lasciando spazi aperti tra i suoi fili, come avviene
            in uno scialle a maglie larghe, o un po’ usurato. Quella trama allentata permette che
            nuovi fili si intreccino con i vecchi, integrando la vecchia tela attraverso interventi,
            interferenze e correzioni provenienti dall’alto, ossia da
            organismi ufficiali, ma anche dal basso, ossia da ambienti della società civile
            nazionale o internazionale, a protezione di una gamma allargata di diritti, inclusi
            quelli economici. L’entrata in campo dei diritti economici con una nuova legittimazione
            configura il terreno costituzionale come oggetto di una strenua «lotta»[30], in cui le attese di protezione di diritti «nobili» e «meno nobili» entrano
            in competizione e trovano soluzioni sempre provvisorie e non necessariamente sempre
            equilibrate. Ciò del resto si inscrive perfettamente in una nuova dinamica di continua
            riconfigurazione dello scenario dei diritti e della loro graduatoria, che muove anche
            dal basso, e che non è facilmente governabile dalle tradizionali geometrie
            costituzionali. 
In altri termini, il terreno
            costituzionale non è più una riserva protetta e il suo ridisegno nel mondo globale non è
            più affidato solo ai testi costituzionali dei vari Paesi, ma anche a possibili
            integrazioni, suggerimenti e apporti, spesso incoerenti, provenienti da altre fonti e
            soggetti, che cercano di tirare la «coperta» dei diritti da una parte o dall’altra, con
            integrazioni e correzioni di provenienza nazionale o internazionale. Specie in campo
            economico, la «coperta» del costituzionalismo, negli anni della globalizzazione, è stata
            significativamente segnata e allargata sia dal ruolo sempre più decisivo svolto dalle
            istituzioni giudiziarie, sia da innovazioni provenienti dai trattati internazionali e
            dall’ispirazione economica che li reggeva, con spinte al decentramento numerose e
            importanti. 
In primo luogo, è rilevante il ruolo
            svolto da varie corti, costituzionali e non, nazionali e internazionali, e
            parallelamente all’estensione di un consistente fenomeno di giustizia internazionale[31], un settore che nel passato era quasi del tutto assente. Oggi si può parlare
            di un importante fenomeno di «governance giudiziaria»[32], anche in campo costituzionale. Nell’ambito di una cultura del
            costituzionalismo sempre più estesa e interconnessa, il cosiddetto «dialogo
            costituzionale», ossia la prassi dei giudici impegnati in casi relativi ai diritti, a
            confrontarsi anche con esperienze e suggestioni provenienti da altri Paesi, si allarga
            sempre più, contribuendo a ridisegnare parecchie coordinate costituzionali. Negli ultimi
            decenni, anche in Europa, le due massime corti, in particolare
            la Corte di giustizia, sono state determinanti nel rinnovare il quadro costituzionale
            complessivo, sotto diversi profili, dando luogo a un costituzionalismo più compiuto e
            attento ai diritti delle persone in varie sfere. 
Per quanto attiene alla vita
            economica, tuttavia, ciò ha significato anche un rilevante contributo dato dalla Corte
            di giustizia nel riconfigurare l’Europa come un ambiente che abbraccia la cultura della
            liberalizzazione e della competizione, anche al costo di alcuni diritti sociali. Alcuni
            terreni sono stati particolarmente indicativi del nuovo trend: quello della
            liberalizzazione dei servizi e delle relazioni di lavoro e quello della «libertà di
            stabilimento» delle imprese. Nel mercato del lavoro, richiamandosi a un’idea di
                embedded liberalism, la Corte ha intrapreso un cammino di
            riduzione delle tradizionali protezioni per il lavoro, in nome della concorrenza e delle
            esigenze del mercato[33]. Ma la Corte ha altresì contribuito a configurare un nuovo paesaggio
            industriale europeo, con alcune sentenze in materia di «libertà di stabilimento», che
            permettevano alle imprese di scegliere liberamente la sede dove assumere veste legale,
            indipendentemente dalle sedi effettivamente operative[34]. Così, sulla scia della tradizione americana in materia[35], si è aperto il varco a una più acuta concorrenza non solo tra imprese, ma
            anche e soprattutto tra vari ordinamenti giuridici[36], inducendo gli Stati a offrire legislazioni e regimi fiscali particolarmente
            graditi alle imprese, al costo di una continua race to the bottom. 
Anche negli Stati Uniti, dove
            dinamiche di concorrenza economica e giuridica tra i vari Stati erano già presenti da
            tempo, si poteva inaugurare un «costituzionalismo neoliberale», forgiando sempre più il
            mercato «come un regno di libertà»[37], in cui le imprese godono di diritti sempre più estesi. Clamorosa fu la
            sentenza della Corte suprema del 2010, nota come Citizens United,
            che annullò alcuni limiti in materia di pubblicità elettorale che pesavano sulle
            imprese. Le ansie di «libertà» delle corporations trovarono poi
            ulteriore conforto nel 2014, nella sentenza relativa al caso McCutcheon et al.
                v. Federal Election Commission, con cui la Corte suprema dichiarò
            incostituzionale anche ogni limite quantitativo ai finanziamenti elettorali. La
            decisione fu presa in nome del Primo Emendamento della
            Costituzione americana, che protegge la «libertà di parola». Si equiparavano così
            imprese e persone, facendo coincidere la «libertà di parola» con la «libertà di spendere»[38], permettendo alle imprese di costituire dei Political Action
                Committees (Pac), e di crearsi una propria rete lobbistica: quasi un modo
            di legalizzare definitivamente la corruzione politica[39]. Qualcosa di simile è avvenuto in Gran Bretagna, dove una legge del 2014,
            pomposamente chiamata Transparency of Lobbying, Non-Party Campaigning and
                Trade Union Administration Act, ha imposto restrizioni alle attività di
                lobbying, senza pregiudicare quelle svolte dalle
                corporations[40]. 
Oltre che di «governance
            giudiziaria», oggi si può parlare anche di un esteso e parallelo fenomeno di «governance
            paragiudiziaria», che contribuisce ad arricchire un «costituzionalismo neoliberale», a
            vantaggio di gruppi economici e finanziari. Nel mondo globale allignano infatti
            molteplici forme di «giustizia privata» o «giustizia alternativa», che sono per lo più
            previste nei trattati di libero scambio commerciale o di investimenti esteri.
            Specialmente i trattati bilaterali in materia di investimenti esteri includono la
            cosiddetta «clausola compromissoria», che prevede che eventuali contenziosi tra
            investitori e stati ospitanti siano risolti da arbitrati costituiti secondo varie forme[41]. 
Per dare un’idea di come il senso
            delle garanzie costituzionali venga oggi ridefinito anche attraverso percorsi decentrati
            e (apparentemente) periferici, il riferimento agli arbitrati internazionali in materia
            di investimenti esteri è estremamente utile. Gli arbitri, nel risolvere le dispute tra
            investitori e Stati si ergono a tutori di un nuovo costituzionalismo[42], oltre ad agire spesso come dei legislatori[43], che hanno costruito, nel bene e nel male, attraverso una serie di principi generali[44] e di dottrine[45], che oggi reggono questo settore. Particolarmente importante è stata
            l’affermazione dell’idea che gli investitori vadano difesi contro ogni forma di
            «espropriazione indiretta», configurata da leggi o regulations che,
            mutando il contesto istituzionale rispetto al momento in cui hanno effettuato
            l’investimento, in qualche modo li danneggi. Per risarcire tali «danni», le pronunce
            arbitrali possono fissare risarcimenti miliardari a carico degli stati ritenuti
            colpevoli, e la casistica di pronunce poco convincenti o
            addirittura scandalose, che hanno colpito anche economie fragili, non è irrilevante. 
Così, sempre più, questi arbitrati
            non solo contribuiscono a ridefinire di continuo, in modi spesso impercettibili, il
            confine tra pubblico e privato[46], ma appaiono come un significativo esempio di quei «tribunali economici»
            evocati nel capitolo 1, che assumono di avere la giusta «percezione di cosa oggi, entro
            specifiche circostanze, sia ancora accettabile da una prospettiva
                contemporanea»[47]. Essi sentono di essere interpreti competenti e attendibili di una
            «contemporaneità», che richiede necessari aggiornamenti e cambiamenti istituzionali
            indirizzati verso una sempre più spinta privatizzazione dell’economia. 

4. «Stato
            regolatore» e sussidiarietà 



Parallelamente al rimodellamento del
            volto e del senso delle costituzioni, tra gli anni ’80 e ’90 del secolo scorso, furono
            prospettate varie altre fonti di rimodellamento istituzionale, specie relative allo
            Stato. Tra queste, va annoverata innanzitutto la formula dello «Stato regolatore», oltre
            all’affermazione di un nuovo principio, come quello di «sussidiarietà». Si trattava di
            due diverse modalità di innovazione dello scenario istituzionale, più o meno definite
            giuridicamente, e ognuna di esse aveva una diversa storia e provenienza alle spalle. Ma
            le innovazioni condividevano una comune ispirazione nell’idea di ridurre gli spazi
            operativi degli Stati e di attenuare la dimensione pubblica e verticale del potere.
            Ripercorriamo dunque brevemente le modalità prospettate dalla
                regulation e dalla sussidiarietà. La formula dello «Stato
            regolatore», soprattutto, segnò un passaggio assai significativo nel riconfigurare
            l’istituzione statale nel suo rapporto con il mercato e con i soggetti privati, che del
            resto era al centro anche dell’etichetta della «sussidiarietà». 
La regulation
            era nata negli Stati Uniti, già nell’Ottocento, e alla sua nascita era nota come
                delegated legislation, a indicare una forma di decisione
            giuridica alternativa alla legislazione, perché assunta da organismi tecnici (cosiddette
                regulatory agencies), ma anche perché
            riferita a specifiche problematiche del mercato, e dunque priva del carattere di
            generalità e astrattezza tipico della legislazione[48]. Essa si inseriva in un contesto che voleva dare effettività ai poteri
            statali in materia economica, e valse ad arricchire lo scenario istituzionale americano
            non solo di nuovi organismi «pubblici», cosiddette «agenzie regolative», o «autorità
            indipendenti», che avrebbero via via assunto crescente importanza[49], ma anche della presenza del diritto pubblico, che fino ad allora era stata
            debole nella storia giuridica americana. 
Quando la
                regulation approdò in Europa[50], a partire dagli anni ’90 del Novecento, era segnata da un opposto intento
            di ridimensionamento dei poteri pubblici, in uno scenario in cui essi avevano
            primeggiato. La regulation sembrava una soluzione istituzionale
            adatta a garantire un nuovo ed efficace equilibrio tra pubblico e privato, che
            consegnava agli Stati la sola fissazione delle «regole del gioco», in modo da dare
            maggiore libertà di movimento ai soggetti economici. Pur costituendo un’area di potere
            pubblico riferita ai mercati, la regulation degli anni ’90 segnava
            comunque un significativo cambiamento del ruolo dello Stato in una direzione meno
            dirigista e più funzionale rispetto alle esigenze dei mercati[51]. 
Tuttavia, nel giro di un paio di
            decenni, la formula dello «Stato regolatore» si è via via usurata lungo un duplice
            passaggio. Dapprima, lungo il passaggio di sempre più consistenti poteri regolatori
            dagli Stati a varie organizzazioni internazionali appositamente create o già esistenti.
            Successivamente, lungo un processo di assunzione diretta di numerosi poteri regolatori,
            specie a livello transnazionale, da parte di soggetti privati. Oggi è dirompente il
            fenomeno cosiddetto di Transnational Private Regulation (Tpr), che
            vede le grandi corporations transnazionali operare come
            autoregolatrici dei propri mercati, non senza che insorgano consistenti problemi di
            effettività della regulation, di «lotta» tra diversi soggetti
            interessati a volgerla a proprio favore[52]. 
Il principio di sussidiarietà,
            invece, appartiene alla storia europea ed è tratto dalla dottrina sociale della Chiesa
            cattolica, di tendenza antistatalista, secondo la quale «come è illecito togliere agli
            individui ciò che essi possono compiere con le forze e l’industria propria, per
            affidarlo alla comunità, così è ingiusto rimettere ad una
            maggiore e più alta società quello che dalle minori e inferiori comunità si può fare»[53]. Il principio, dopo un’implicita introduzione già nel Trattato che
            istituisce la Comunità europea (Tce), fu poi esplicitato nell’Atto unico europeo e
            definitivamente sancito nel Trattato di Maastricht del 1992[54]. Assunto a principio fondamentale dell’Unione Europea proprio nel periodo di
            trionfo delle tendenze neoliberali, esso assunse, oltre al significato di principio per
            il riparto dell’esercizio delle competenze tra Stati e Unione (cosiddetta «sussidiarietà
            verticale»), anche una forte valenza a favore dell’impegno dei privati nelle attività
            pubbliche (cosiddetta «sussidiarietà orizzontale»)[55]. 
Dall’Europa, il principio e le
            pratiche di sussidiarietà si espansero in molti settori giuridici e circolarono
            ampiamente nel diritto internazionale, dove evocavano vecchi sogni di una capacità di
            (auto)regolazione sociale, anche per rispondere all’impasse di una
            governance «dall’alto» che spesso tarda, o è assente, inefficiente o insostenibile finanziariamente[56]. Ma, come nota Andreas Føllesdal, proprio la moltiplicazione degli ambiti di
            applicazione di questo principio, ha condotto alla diversificazione delle sue possibili
            concezioni e versioni, nonché degli esiti a cui può condurre in materia di allocazione
            del potere[57]. La sussidiarietà rende insomma il quadro del potere statale mobile e
            continuamente soggetto a sfide che sono relative, tra l’altro, al dubbio se le varie
            versioni «proscrivano o prescrivano un
            intervento dal centro, se aggiungano alcune questioni dalla
            decisionalità politica, o le rimuovano da essa»[58]. 
Anche attraverso le due strade qui
            sommariamente richiamate, dello Stato regolatore e della sussidiarietà, la tradizionale
            postazione di comando statale è stata rivista e ridimensionata, per cedere a una più
            discreta funzione di apprestatore di «regole del gioco» adatte a favorire il libero
            dispiegarsi delle dinamiche economiche e sociali. In particolare, in un tempo affidato
            alle promesse di Prometeo, due aspetti tipici dello Stato europeo cadevano sotto accusa:
            il centralismo decisionale e l’organizzazione di tipo gerarchico. Aspetti che apparivano
            inadatti, per la loro rigidità, a rispondere ai nuovi bisogni di un’economia devota al
            mercato e di una società ormai largamente tecnologizzata e ad alta intensità di
            informazione. 
        

5. Dal
            «government» alla governance 



Il termine che più fece da
            catalizzatore a vari cambiamenti istituzionali favorevoli all’economia di mercato fu
            quello di «governance», il cui distacco semantico rispetto al
                government sembrava nutrirsi proprio di quei valori di
            leggerezza e mobilità che discendevano da Prometeo, e che reclamavano uno scenario
            istituzionale adatto ai nuovi tempi. Il termine ebbe risalto già negli anni ’80 del
            secolo scorso, attraverso la locuzione corporate governance, che
            indicava nuovi moduli di governo delle imprese basati su puri nessi di tipo
            contrattuale, di cui si è detto in precedenza. Nel decennio successivo, il termine trovò
            trasposizione nel settore delle relazioni internazionali, dove interpretava il
            cambiamento intervenuto con la caduta del cosiddetto «modello egemonico», che vedeva uno
            Stato nella chiara posizione di primus inter pares, e con l’ascesa
            del multilateralismo, in cui, nei termini di Robert O. Kehoane, prevalevano piuttosto
            «cooperazione e disaccordo» tra i vari Stati[59]. 
In un ambito ancora più esteso, il
            termine passò poi a indicare, per così dire, una nuova «filosofia del governo», protesa
            a ridisegnare i rapporti tra governanti e governati in forme più partecipate, che
            includevano anche un nuovo modo di intendere i rapporti tra pubblico e privato.
            L’influenza di questa nuova filosofia, nel corso degli anni ’90, fu enorme. Maier vede
            proprio nella pervasività dei processi di governance di quegli anni un incipiente
            «Leviatano 3.0»[60], che si nutre dell’utopica speranza di «un governo senza “statualità”»[61]. Naturalmente, i processi di governance rispecchiavano anche e soprattutto
            una nuova razionalità politica che si affermava in parallelo all’internazionalizzazione
            dell’economia con processi che richiedevano network organizzativi e nuove modalità
            giuridiche di raccordo tra i vari attori[62], e che fecero lievitare il numero delle organizzazioni internazionali e dei
            comitati tecnici di vario genere. 
I cambiamenti del quadro
            istituzionale furono tanto di «stile», quanto sostanziali. Sotto il profilo stilistico,
            emergevano i tratti di leggerezza che erano in linea con il Prometeo che guidava le
            dinamiche economiche e con le capacità di interconnessione delle nuove tecnologie. Il
            rinnovamento del rapporto tra governanti e governati, con
            estese forme di «partecipazione» ai processi di decisione pubblica, e ampio
            coinvolgimento di attori privati di vario tipo (cittadini, imprese, gruppi
            professionali, esperti, Ong, ecc.), sembrava innalzare le ambizioni democratiche, dando
            luogo a «configurazioni differenziate e plurali di esercizio di un potere politico non
            statuale, relativamente diffuso e reticolare, e prevalentemente centrato sui saperi
            esperti, sugli interessi organizzati, sulla terzietà regolativa»[63]. In parallelo, mentre molta decisionalità democratica si spostava sulle
            cosiddette «comunità epistemiche», formate da tecnici ed esperti di varia natura, si
            consolidava l’idea che esse fossero portatrici di una loro intrinseca saggezza e moralità[64]. 
Al di là degli aspetti stilistici,
            vi era tuttavia un profondo cambiamento di contenuto politico perseguito attraverso i
            vari cambiamenti. Il «contenuto» da revisionare era proprio la componente politica dello
            Stato. Si trattava insomma sia di riscrivere il tipo di «missione politica» ereditata
            dalla modernità, in modo da renderla compatibile con la nuova economia politica, sia di
            riformulare il «corpo» dello Stato, ossia la sua materia prima, fatta di popolo e
            territorio. 
Sotto il primo profilo, come Mark
            Bevir ha acutamente osservato, la governance mette in questione i fondamenti della
            tradizionale politica economica degli Stati, basati sulla consolidata
                expertise di «burocrazia, keynesismo e welfare sociale», in
            nome di un’expertise alternativa, fondata su «monetarismo e teoria
            della Rational Choice»[65]. Insomma, le questioni di legalità, occupazione e uguaglianza, che avevano
            campeggiato nell’orizzonte della politica moderna, durante il cosiddetto «capitalismo
            democratico», cedevano di fronte all’incalzare di altre priorità del capitalismo
            finanziario. Quella triade gloriosa di obiettivi politici, che aveva un diretto rapporto
            con la vita delle persone, veniva scalzata da altri obiettivi di natura squisitamente
            economica e addirittura monetaria, apparentemente apolitici, come la lotta
            all’inflazione, che è la priorità dei monetaristi e delle banche centrali, e il
            protagonismo del mercato e della concorrenza, visti come unici motori dello sviluppo.
            Così svariate questioni, specie relative al circuito bancario e finanziario, che lungo
            il processo di finanziarizzazione dell’economia si collocavano
            sempre più su un terreno di azione privato, venivano sottratte
            al registro della decisionalità democratica. 
Accanto a questo importante
            mutamento di obiettivi politici, consegnato a poteri tecnocratici in gran parte
            invisibili all’opinione pubblica, mentre sussisteva l’idea che il tradizionale impianto
            democratico fosse inalterato[66], veniva avviato un secondo cambiamento: un consistente rimodellamento dei
            «corpi politici», attraverso la riformulazione delle modalità dei processi di decisione
            pubblica. La strategia giuridica della governance è incompatibile con la taglia unitaria
            della legislazione, e risponde invece a un progetto pluralistico, che ha a che fare
            significativamente anche con un quadro di grande complessità delle società attuali, che
            si reggono su una rete di interessi molto diversificati e di posizioni lavorative
            estremamente articolate. Anche la crescente sensibilità di tipo individualistico diffusa
            nelle società occidentali tende a rendere fragile il nesso con entità collettive troppo
            estese e sottopone a tensione il criterio maggioranza/minoranza, proprio dell’orizzonte
            democratico tradizionale. 
La governance attua dunque non solo
            strategie di desovranizzazione, puntando su risorse di partecipazione, di autogoverno e
            di diritto «spontaneo», ma anche nuovi «assemblaggi» di popolo e di territorio, per
            usare la terminologia di Saskia Sassen[67]. Si passa così da scenari decisionali commisurati alla «taglia unica» della
            legislazione, a decisioni di «taglia variabile», che riguardano frazioni di popolo e di
            territorio assai diverse, che vanno dal micro al macro, senza necessariamente limitarsi
            al territorio nazionale. Un’espressione esemplare di taglia variabile della governance è
            il G7, diventato poi G8, ed espanso ai nostri giorni fino al «formato» G20[68]. 
Si potrebbe dire altresì che la
            governance abbia inaugurato, in un certo senso, un tipo di governo di «minoranze» di
            vario tipo e qualità[69], che rispondono a criteri di rappresentanza degli interessi, tipici
            dell’orizzonte democratico americano[70]. Anche il lobbismo, che, dopo gli Stati Uniti, l’Europa ha accettato[71], è stato in qualche modo sdoganato in nome della rappresentanza degli
            interessi, assecondando un’altra tendenza tipica della democrazia americana, che ha
            sempre visto nella legislazione il rischio di una possibile
            «tirannia delle maggioranze»[72]. La governance si configura insomma essenzialmente come una decisionalità
            amministrativa, a basso tasso politico, che prende in cura specifici problemi e offre
            risposte commisurate alla loro specificità e località. La riconfigurazione degli scenari
            della decisione pubblica in versione governance è dunque rivolta prevalentemente a
            obiettivi di policy, mentre rimane estranea agli orizzonti della
            grande politica (politics), nei cui confronti attua una logica di «liquefazione»[73]. Così si realizza anche un crescente distacco da uno stile di governo che
            aveva come propria stella polare la legalità, ossia la rispondenza a un dettato
            normativo rigidamente prestabilito. La governance non ha una esclusiva stella polare a
            guidare il suo cammino e sceglie ogni volta i propri percorsi giuridici in funzione
            dell’«effettività», ossia della capacità di raggiungere rapidamente e senza costi
            eccessivi un certo risultato[74]. 
Il progetto della governance, nel
            suo complesso, poggiava su una profonda ambivalenza tra le promesse di nuovi e più
            estesi spazi di partecipazione democratica «dal basso» ai processi di decisione
            pubblica, e un cuore tecnocratico, che consegnava alcuni nodi nevralgici della politica
            economica e monetaria a organismi esterni e indipendenti dai circuiti della
            legittimazione democratica. D’altra parte, l’internazionalizzazione delle politiche
            economiche, mentre induceva gli Stati ad assumere sempre più il volto di soggetti «contraenti»[75], contribuiva anch’essa ad attenuare il loro volto politico, trasformandoli
            in «sit[o]i agibil[e]i per l’implementazione giuridica necessaria all’apertura dei
            mercati, alla territorializzazione del lavoro e all’attrazione di finanziamenti e capitali»[76]. 
Naturalmente, gli Stati mantengono
            ancora una piena decisionalità politica in non poche aree e soprattutto su temi
            eticamente sensibili, o su questioni altamente simboliche, o su aspetti che possano
            riabilitare una loro credibilità decisionista[77]. Inoltre, il riavvicinarsi dello spettro della guerra, che sembrava ormai
            rimosso, almeno in Occidente, riconsegna loro anche uno spazio di decisioni «tragiche».
            Al di là di questi spazi di decisionalità, sui temi della politica economica, la loro
            decisionalità appare largamente sottoposta a una «disciplina» che li condiziona
            significativamente in nome della concorrenza e della libertà di mercato[78]. Paradossalmente, tuttavia, questa stringente «disciplina economica» degli
            Stati, convive con una forte instabilità del quadro economico e politico mondiale[79], che rende visibile l’«incompiutezza del potere»[80] di quest’epoca, non dissimile sotto questo profilo da quell’epoca medievale
            studiata da Paolo Grossi[81], che per primo coniò il termine «governance». 

6.
            Privatizzazione giuridica e governance finanziaria 



Il flusso di nuovi moduli giuridici
            che hanno investito il mondo occidentale negli ultimi decenni ha sottoposto a varie
            torsioni lo scenario giuridico moderno. Ora possiamo definire meglio alcune di queste
            torsioni, innanzitutto sul piano del rapporto tra diritto pubblico e diritto privato,
            sia in termini di equilibrio tra le due componenti, sia in termini di nettezza della
            distinzione. Quella distinzione, che indubbiamente è stata un architrave della struttura
            giuridica moderna, e che Norberto Bobbio considerava ineluttabile, viene ormai da molti
            invece revocata in dubbio. Essa aveva a che fare con una duplice scommessa della
            modernità: da una parte, la garanzia del carattere «pubblico» dell’istituzione statale e
            dell’interesse da essa perseguito; dall’altra, la garanzia, se pure in seconda istanza,
            anche del carattere liberale dell’ordinamento politico, lasciando spazio ad alcune zone
            di autonormazione dei soggetti privati, attraverso usi e consuetudini, oltre che tramite
            lo strumento contrattuale. 
Come sappiamo, nell’Europa
            continentale, il binomio pubblico/privato era sbilanciato a favore del diritto pubblico,
            che costituiva il vero modello del diritto, inclusivo della sua appendice sanzionatoria.
            Il diritto dei privati, per quanto oggetto di protezione anche a livello costituzionale,
            rimaneva un’area meno rilevante e con un carattere in qualche modo residuale. La
            situazione odierna ci mette di fronte a un ribaltamento di quell’equilibrio, con un
            consistente sbilanciamento a favore del diritto privato, e con una compressione
            significativa del diritto pubblico. 
Nel mondo globalizzato
            l’allargamento del numero e dei tipi di registri giuridici ha trovato espressione
            innanzitutto in un sensibile potenziamento degli strumenti di
            diritto privato, volti al fine di rendere disponibile per il mercato e per la vita
            sociale una strumentazione giuridica plurale, capace di adattarsi facilmente alla
            specificità e alla variabilità delle situazioni e dei vari segmenti della vita sociale
            ed economica. La larga prevalenza di strumenti di diritto privato, specie sotto vesti
            contrattuali, ha configurato sempre più non solo una sorta di crescente «residualità»
            del diritto pubblico, ma anche l’idea di una sua sempre più ampia «sostituibilità», che
            sarebbe stato arduo ipotizzare fino a pochi anni fa. Questa «sostituibilità» era proprio
            l’ipotesi formulata e auspicata dagli studiosi di Law and Economics
            e dai neoistituzionalisti: non c’è (quasi) nulla di ciò che fa il diritto pubblico, che
            non possa fare il diritto privato, con arrangiamenti di tipo contrattuale o di
            responsabilità civile, meno costosi per la collettività e più efficaci. Quell’analisi,
            che ha allargato lo sguardo, e che in vari casi si è dimostrata corretta, troppo spesso
            trascura tuttavia la valutazione dei costi sociali e politici della «sostituzione». 
Il processo di «privatizzazione del
            diritto» non va inteso esclusivamente come prevalenza di moduli tipici del diritto
            privato. Questo aspetto indubbiamente è veritiero: il processo di privatizzazione c’è
            stato ed è stato poderoso, come dimostra l’enorme diffusione degli strumenti di diritto
            privato, a partire dal contratto. Ma non è solo una questione di quantità o di
            proporzione tra i due tipi di diritto, ma anche e soprattutto di una più generale ed
            estesa strategia di privatizzazione del diritto, incluso quello pubblico. Siamo insomma
            in un assetto giuridico in cui non solo vari settori del diritto pubblico sono stati
            variamente privatizzati, ma il diritto privato è diventato il vero modello del diritto:
            un modello che è solito valutare le credenziali del rispetto dell’autonomia e
            dell’apparenza della neutralità distributiva. Come mostra efficacemente Daniela Caruso,
            lungo il processo di globalizzazione, il diritto privato, avvalendosi di quelle
            credenziali, è tuttavia diventato un punto di aggregazione per il costituirsi di nuovi
            centri di potere globale, che assumono funzioni tradizionalmente svolte dagli Stati[82] e vere e proprie funzioni sovrane. Lo stesso processo di integrazione
            europea è stato perseguito prevalentemente attraverso strumenti di diritto privato[83].
        
Ma per dar conto della prevalenza di
            questa impronta privatistica sul diritto attuale occorre intanto partire dall’incremento
            della produzione di diritto privato nel mondo globalizzato, che è impressionante. Ciò
            significa che alle tradizionali forme di diritto privato, più o meno riformate, già
            esistenti all’interno degli Stati, si sono aggiunte nuove importanti espressioni di
            diritto privato a carattere specialmente transnazionale, che attraversano vari territori
            e confini. L’invenzione di questa nuova dimensione giuridica, detta «transnazionalità»[84], che non coincide con gli spazi del diritto internazionale[85], ha determinato non solo un incremento quantitativo degli istituti di
            diritto privato, ma anche un sensibile cambiamento di qualità del nuovo diritto
            «privato». Questo ha infatti una potenza connettiva e un raggio di azione di gran lunga
            superiore a quelli del diritto privato e persino del diritto pubblico interno agli
            Stati. Il nuovo diritto «privato» assume una capacità di condizionamento di un gran
            numero di persone e di territori, e una forza adeguata alla potenza economica dei grandi
            gruppi economici globali. 
Nella pervasiva strategia di
            privatizzazione giuridica il ruolo da protagonista l’ha svolto il contratto, che ha
            funzionato come l’essenziale braccio giuridico di Prometeo, con la sua capacità di
            essere agile, veloce, variabile, commisurabile ai più diversi bisogni. L’adozione di
            strumenti contrattuali su larga scala coincide con un esteso fenomeno di cosiddetta
            «governance contrattuale», ossia con la consegna a questo strumento giuridico del
            disegno delle regole per il governo non solo di affari privati, ma anche di dinamiche
            economiche e politiche difficili da contenere entro l’etichetta di «privato». Si pensi,
            ad esempio, alla rilevanza dell’estensione dei contratti di
                franchising in termini di mercato del lavoro[86], o alla confezione di prodotti finanziari in vesti contrattuali, come si
            vedrà nel prossimo paragrafo. 
I diffusi fenomeni di governance contrattuale[87] in vario modo hanno messo in rilievo come, sempre più, il contratto funga
            ormai da sostituto della legge, con vari effetti collaterali, più o meno positivi. I
            molti casi di «contratto al posto della legge», per dirla con Francesco Galgano[88], hanno visto l’utilizzo della via contrattuale per attuare riforme, o per
            creare codici di autodisciplina di corpi professionali, o per
            svolgere altri compiti considerati di pertinenza della legge. L’utilizzo del contratto
            non è politicamente neutro, anche perché, collocando le decisioni assunte sotto le
            insegne dell’«autonomia contrattuale», le sottrae a procedure, vincoli, controlli e
            supervisioni pubbliche. Naturalmente, questo percorso di privatizzazione viene poi
            esasperato dal fatto che la dimensione transnazionale di molti processi produce
                disembeddedness, ossia uno sradicamento dello strumento
            contrattuale dal contesto statale e da altre coordinate entro cui operava in precedenza[89]. Tuttavia, come è stato notato, è chiaro che «una differenziazione tra le
            dimensioni pubblica e privata degli arrangiamenti contrattuali è probabilmente
            inadeguata a catturare la complessità strutturale e normativa delle forme contemporanee
            della governance contrattuale»[90]. 
Il caso più evidente e più noto di
            governance contrattuale, già richiamato in precedenza, è quello della lex
                mercatoria, che altro non è che una modellizzazione di usi contrattuali
            per il commercio internazionale[91]. La creazione privata di questo diritto, come di altri vari pezzi di diritto
            transnazionale relativi alle pratiche commerciali, non esclude tuttavia vari possibili
            percorsi di «ufficializzazione». L’ufficializzazione può avvenire a opera del
            legislatore e/o delle corti: il primo caso si verifica, ad esempio, quando il
            legislatore decide di includere un certo modello contrattuale «atipico» nel proprio
            sistema; il secondo si verifica quando un caso relativo a un certo istituto della
                lex mercatoria (ad esempio, il leasing o
            il franchising) approda in una corte e questa si pronuncia
            implicitamente sul suo stato di legalità. 
Il fenomeno della lex
                mercatoria e di altre forme di diritto privato transnazionale implica
            l’esistenza in via di fatto di un «diritto oggettivo non statuale» che «è, per la
            Cassazione, un ordinamento originario, che ha in sé la propria legittimazione e non la
            ripete dagli Stati»[92]. Ciò significa anche che la capacità dello Stato di discriminare il confine
            tra diritto e non-diritto, o tra ciò che è «ufficiale» e ciò che non lo è, è stata
            fortemente ridimensionata. L’ideologia «naturalista», che apprezza le radici spontanee
            di un diritto che nasce nella società o nelle comunità degli affari ha vinto, per così
            dire, contro l’idea «artificialista» su cui era basato lo Stato moderno[93]. 
        
Un altro aspetto che contribuisce ad
            allargare la presenza e lo spazio di azione del diritto privato consiste nell’ampia
            penetrazione di dinamiche di contrattualizzazione in aree tradizionali del diritto
            pubblico, come il pubblico impiego, o la sfera operativa della pubblica amministrazione.
            Negli ultimi decenni New Public Management (Npm) e processi di
            esternalizzazione (outsourcing)[94] hanno completamente riforgiato la sfera operativa dello Stato, in Italia
            come in altri Paesi, producendo una torsione privatistica di molti processi
            tradizionalmente governati dal diritto pubblico. Il conferimento da parte degli Stati e
            di altri soggetti pubblici per via contrattuale a privati di vari compiti e
            responsabilità che erano considerati pubblici non è tuttavia una novità; semmai lo è il
            suo incremento in dosi massicce e la sua penetrazione in aree come la sicurezza o la
            politica estera, dove in passato era inimmaginabile. 

7. I
            contratti dell’economia finanziaria 



Se, lungo il processo di
            globalizzazione, si è parlato di un esteso fenomeno di «governance contrattuale»,
            l’economia finanziaria ha persino esasperato questa tendenza, cosicché essa appare un
            edificio che poggia quasi integralmente su istituti contrattuali privati. Naturalmente,
            la complessità delle operazioni finanziarie richiede, per il funzionamento dei mercati,
            il supporto di normative estremamente diversificate, quanto a forme e a fonti, che si
            sommano le une con le altre: leggi nazionali, regolamenti delle autorità indipendenti,
            direttive dell’Unione Europea, regolamenti ministeriali, nonché regole poste da
            normative internazionali o dagli stessi operatori finanziari che gestiscono il mercato[95]. Ma il volto giuridico dei prodotti che vengono commercializzati
            dall’economia finanziaria, pur nelle loro molteplici varianti[96], è di natura essenzialmente contrattuale, cosicché, come osservava Galgano,
            «nell’economia della finanza, la tecnologia industriale è sostituita dalla tecnica contrattuale»[97], in corrispondenza della tendenza a una quasi totale privatizzazione di
            questi mercati, che ha prevalso anche in Europa[98]. 
Non è dunque difficile parlare di
            «governance contrattuale» anche con riferimento a vari settori dei mercati finanziari[99]. Sotto questo profilo, basterà pensare al
            contributo del diritto contrattuale per confezionare e sviluppare le cartolarizzazioni e
            i derivati, ossia i due «gioielli» su cui è prosperata l’industria della speculazione
            finanziaria. La cartolarizzazione, come sappiamo, consiste nella trasformazione di un
            titolo di debito, ad esempio un mutuo ipotecario o un’obbligazione, da risorsa illiquida
            in risorsa liquida, attraverso vari meccanismi di commercializzazione. Naturalmente, le
            modalità con cui i titoli finanziari possono essere confezionati e con cui il debito
            sottostante viene ristrutturato, con conseguente trasferimento del rischio del credito
            dagli intermediari ai consumatori-investitori, sono molto varie e necessariamente
            influenzano le probabilità di realizzazione del credito. In tal senso, quelle diverse
            modalità costituiscono e «implicano la disciplina giuridica dei relativi titoli e, più
            specificamente, la loro compravendita, la loro registrazione e la loro realizzazione»[100]. 
Prevalentemente, dunque, sono gli
            stessi operatori finanziari a confezionare le regole: si può anzi parlare di una
                financial lex mercatoria, poiché «disciplina e contenuto di
            importanti strumenti finanziari vengono lasciati ai contratti, che fissano le condizioni
            di vendita e di commercializzazione»[101]. Naturalmente, la circolazione attraverso i mercati speculativi di una
            grande quantità di «contratti» che traghettano rischi e di incertezze, oltre che enormi
            opportunità di guadagni, fa apparire il lato più inquietante dei mercati finanziari, che
            «non sono più i luoghi dell’investimento, ma i teatri della liquidità»[102]. Essi configurano schemi di scambio attraversati non solo dall’incertezza
            dell’esito, ma spesso anche dal rischio di ricontrattazioni e di insolvenze[103]. Anche la tecnica della cartolarizzazione, che inizialmente si proponeva
            fini di assicurazione contro il rischio, si è invece trasformata in una modalità di
            moltiplicazione del rischio, producendo quella «modificazione genetica» della finanza di
            cui si è detto prima. Non a caso, Adam J. Levitin, accademico americano, tra i maggiori
            esperti di cartolarizzazioni, parla di una «caccia al titolo» che si scatenò dopo la crisi[104], e definisce le cartolarizzazioni relative ai mutui ipotecari dei «contratti
            Frankenstein», costruiti con delle rigidità che equivalevano a configurarli come dei
            «patti di suicidio»[105].
        
La complessiva impostazione in
            termini puramente contrattuali delle dinamiche più rischiose dei mercati finanziari non
            è stata messa in discussione neanche dopo la crisi. Come è stato notato, infatti, molti
            chiamarono in causa la necessità di nuovi e più stringenti controlli, nonché di
            interventi regolativi e legislativi. Questi appelli culminarono con varie riforme sia
            negli Stati Uniti, dove fu approvato il Dodd-Frank Act da parte
            dell’Amministrazione Obama[106], sia in Europa, dove furono riviste la regolamentazione e la vigilanza finanziaria[107]. Tuttavia, la centralità dell’impostazione totalmente privatistica a base
            contrattuale dei mercati finanziari non è stata oggetto di diffusa attenzione né di
            messa in discussione[108], al fine di attivare strumenti di riduzione dei rischi che essa comporta.
            Solo qualche autore si è spinto a ipotizzare la debolezza di un modello di mercato
            finanziario che si affida a strumenti finanziari estremamente complessi e rischiosi,
            concepiti in termini totalmente privatistici[109], e a un’idea di good governance basata sulla teoria
            dello shareholder value[110], nella presunzione che una supposta «piena informazione» dei contraenti
            produca una situazione di scambi ottimali. 
Ci si potrebbe chiedere, ad esempio,
            quanto possa essere giustificabile la collocazione di quei titoli finanziari sotto il
            tradizionale ombrello dell’«autonomia contrattuale». Eppure, l’uso della veste
            contrattuale di molti prodotti finanziari presenta problemi ben più gravi di quelli che
            ricorrono in altri tipi di contratti, sia in termini di giustizia contrattuale, sia in
            termini di «esternalità negative», ossia di possibile esportazione di conseguenze
            negative all’esterno della relazione contrattuale che coinvolge specifici soggetti. 
Sotto il primo profilo, anche se la
            giustizia contrattuale è un tema più europeo che americano[111], basterà pensare ai contratti subprime che furono
            confezionati dal sistema bancario americano, negli anni dell’espansione finanziaria, per
            incoraggiare la crescita del mercato immobiliare tra gli strati sociali a basso reddito.
            Tutta l’impalcatura si reggeva sull’idea di un innalzamento continuo dei prezzi delle
            case, che avrebbe permesso, in caso di difficoltà, di rivenderle, guadagnandoci comunque
            rispetto al prezzo iniziale. Ma indurre le persone a contrarre un mutuo ipotecario in
            quel contesto, significava in realtà fare dei contratti destinati ad accentuare
            l’asimmetria tra chi ha potere e informazioni e chi non ha né
            l’uno né le altre. Sotto il profilo delle esternalità, d’altra
            parte, i titoli delle ipoteche, assoggettati a cartolarizzazioni incrociate, che
            aumentavano il numero degli intermediari e rendevano sempre più complesso e opaco il
            loro contenuto, fino a farlo diventare insondabile per gli stessi istituti bancari che
            li emettevano, costituivano un rischio non solo per i sottoscrittori delle ipoteche: «la
            libertà di circolazione di strumenti finanziari quali i junk bonds
            o i mutui subprime, ha provocato più volte […] la caduta delle
            quotazioni su tutti i mercati, anche su quelli dei Paesi in cui i titoli non vengono
            direttamente trattati»[112]. 
Per quanto il governo americano non
            abbia mai pensato di revocare in dubbio le basi legali totalmente privatistiche di quel
            mercato, le svariate battaglie giudiziarie che fecero seguito ai pignoramenti
            conseguenti alle cartolarizzazioni dei mutui ipotecari indicano che qualcosa non andava.
            Al di là degli effetti disastrosi per la vita di tante persone, la dinamica economica
            attivata dai mutui subprime si prestava a essere analizzata anche e
            soprattutto con una lente tesa a evidenziare gli effetti che ne derivavano in termini di
            politica economica[113]. 
Ci si può chiedere inoltre se,
            indirettamente, l’abuso del diritto contrattuale nei mercati finanziari non abbia
            contribuito a modificare in qualche modo anche il profilo del sistema bancario, che
            intorno a quelle due innovazioni decisive (cartolarizzazioni e derivati) ha scoperto
            l’arte del trading: un’arte che ha coinciso con un certo
            «tradimento» della storica missione delle banche. In altri termini, il prevalere delle
            funzioni di trading nel sistema bancario ha equivalso ad avvicinare
            anche il sistema bancario a una sorta di nexus of contracts, simile
            a quello prospettato come modello di governance delle imprese dai teorici di
                Law and Economics. 

8.
            L’internazionalizzazione e le sue ambivalenze 



Molte attese del Prometeo
            finanziario facevano affidamento specialmente su strumenti di diritto internazionale,
            per estendere le relazioni giuridiche rispetto ai confini statali. Già con Bretton Woods
            si era imboccata la strada di una maggiore integrazione
            internazionale rispetto al passato, non solo attraverso nuove
            politiche monetarie, che fossero di stimolo per il commercio internazionale, ma anche
            edificando apposite istituzioni internazionali dedite a tale scopo. Attraverso la Banca
            mondiale e l’Fmi, istituzioni entrambe create sotto l’egida di quegli accordi, si
            volevano apprestare dei soccorsi per le economie più deboli, istituendo al contempo una
            governance internazionale del sistema monetario e finanziario, al servizio della
            stabilità. 
L’internazionalismo inaugurato nel
            1944 non era privo di difetti e non si sottraeva alle ambiguità di precedenti accordi
            internazionali che spesso erano solo la maschera di interessi nazionali o imperiali[114]. L’intento di quell’assetto era tuttavia quello di perseguire
            un’internazionalizzazione che si potrebbe definire «moderata», in quanto si svolgeva
            sotto l’egida degli Stati. Non a caso, nel 1944 il progetto di un ben più invasivo
            progetto di internazionalizzazione, che si sarebbe dovuto realizzare attraverso
                l’International Trade Organization (Ito), fallì di fronte alle
            resistenze americane, che vedevano il rischio di un indebolimento delle proprie
            prerogative statali[115]. L’espansione del commercio internazionale fu poi affidata alla creazione
            del General Agreement on Tariffs and Trade (Gatt), nel 1947, che si
            proponeva di ridurre gli ostacoli che rallentavano il commercio internazionale, in un
            quadro politico di egemonia statale. 
Dani Rodrik, nel sottolineare la
            qualità «morbida» dell’internazionalismo di Bretton Woods, parla di un
                «multilateralismo superficiale, che permetteva ai politici di
            concentrarsi sulle esigenze sociali nazionali e sul tema dell’occupazione, dando modo
            contemporaneamente al commercio globale di riprendersi e di prosperare»[116]. In proposito, egli parla anche di una «struttura approssimativa di
            cooperazione internazionale» architettata in modo da «lasciare spazio sufficiente a
            ciascuna nazione di perseguire nelle sue attività commerciali i propri obiettivi sociali
            ed economici»[117]. La precisazione del contesto in cui l’internazionalismo di Bretton Woods si
            sviluppò è importante non solo per cogliere compiutamente la sua specificità, ma anche
            per inquadrare il processo che si sviluppò con la rottura di quegli accordi: un processo
            che intraprese direzioni assai diverse da quelle del passato.
        
La creazione della World Trade
            Organization (Wto), nel 1995, dette avvio a un progetto di internazionalizzazione ben
            più profondo e invasivo, consono alla globalizzazione dell’economia perseguita in quegli
            anni. Al contempo, essa rendeva palese una presa di distanza dall’internazionalizzazione
            «moderata» e implicava un parallelo tramonto degli Stati come soggetti pienamente
            sovrani e del diritto internazionale come era stato concepito fino ad allora. La
            denuncia degli accordi di Bretton Woods segnava l’addio anche da un altro punto focale:
            l’intento di mantenere la finanza sotto il controllo degli Stati. Keynes, che conosceva
            bene i meccanismi della finanza, sia come studioso, sia come frequentatore dei suoi
            giochi speculativi, aveva ritenuto che fosse meglio ingabbiarla nei sistemi nazionali.
            Pur essendo uno studioso di fede liberale per sua stessa ammissione, egli era convinto
            che il «groviglio economico tra le Nazioni» è un fatto importante, ma «tutte le volte
            che sia possibile, in modi ragionevoli e vantaggiosi, accettiamo che le merci siano di
            produzione nazionale e, soprattutto, che le attività finanziarie siano essenzialmente nazionali»[118]. 
Non a caso la circolazione monetaria
            internazionale ipotizzata dagli accordi di Bretton Woods era sostanzialmente connessa al
            commercio e l’idea del «libero scambio» riguardava solo le merci. Del resto, Banca
            mondiale e Fmi, ossia l’importante corredo internazionale creato da quegli accordi,
            erano chiamati a rispondere anche e soprattutto a fini di stabilità economica e
            monetaria a livello internazionale, oltre che di cooperazione internazionale, a
            vantaggio dei Paesi più poveri. Specie l’Fmi era votato, tra l’altro, a garantire la
            stabilità dei cambi tra monete e ad assistere un sistema multilaterale dei pagamenti,
            nonché a ridurre gli squilibri tra bilance di pagamenti. 
Queste due istituzioni
            internazionali, che rappresentano la parte più importante sopravvissuta degli accordi
            del 1944, in quell’assetto avevano funzioni e configurazioni abbastanza diverse da
            quelle che avrebbero poi assunto dagli anni ’70 in poi, durante gli anni della
            globalizzazione. Soprattutto l’Fmi, inizialmente chiamato a presiedere alla stabilità
            finanziaria, pur mantenendo apparentemente gli stessi obiettivi, ha operato in un quadro
            profondamente mutato, «al servizio della prosperità intesa come
            occupazione e crescita economica, in una visione chiaramente
            neoliberale, che privilegia una società aperta e caratterizzata da intensi scambi commerciali»[119]. 
Sotto le insegne del capitalismo
            finanziario, l’internazionalizzazione economica non solo è diventata sempre più intensa,
            ma si è spesso posta come un terreno di sfida significativo per la politica e per gli
            Stati. Parallelamente, nel mondo della finanza internazionalizzata, che Giulio Tremonti
            definisce furiosus, e in cui, egli osserva, abbiamo bisogno più di
            stabilizzazione che di ulteriore globalizzazione[120], l’«obiettivo della stabilità è diventato una sorta di mission
                impossible»[121]. 

9. Le sfide
            dell’internazionalizzazione tra diritto ed economia 



Il richiamo, nelle pagine
            precedenti, agli aspetti «moderati» del modello di internazionalismo di Bretton Woods
            non era teso a sostenere che alla fine del secolo scorso le cose potessero rimanere
            immutate rispetto al passato, specie in un contesto ormai profondamente trasformato
            dalle innovazioni tecnologiche. Piuttosto, ciò che si vuole qui sottolineare è una
            profonda ambivalenza che è propria dei processi di internazionalizzazione. Come ha
            osservato Saskia Sassen, l’attivazione del «muscolo internazionale» da parte degli
            Stati, lungo i processi di «denazionalizzazione» (termine che la studiosa usa per
            indicare i processi di internazionalizzazione), è esposta a una «multivalenza», che fa
            sì che questi possano avere effetti estremamente positivi, così come effetti negativi[122]. Sotto il profilo giuridico, l’internazionalizzazione corrisponde
            indubbiamente ad antiche ambizioni universalistiche del diritto, che possono facilmente
            incontrare il favore dei cultori del diritto privato, ma che possono apparire
            promettenti anche agli studiosi di diritto pubblico. Ma vi è una forza creatrice che è
            intrinseca ai processi di apertura che non va sottovalutata o negata. Anche se la
            globalizzazione ha fatto emergere non pochi aspetti negativi di
            un’internazionalizzazione guidata essenzialmente da una ratio di
            tipo economico e finanziario, che ha messo alla prova vari aspetti
            rilevanti per la stessa identità del diritto, dello Stato e
            della stessa democrazia, così come erano stati concepiti soprattutto in Europa, non è il
            caso di buttare il bambino con l’acqua sporca. 
Si potrebbe dire che il processo di
            internazionalizzazione ha un doppio versante: giuridico ed economico. Esso andava
            governato, in modo da mantenere un equilibrio tra questi due versanti e solo un più
            significativo ruolo degli Stati nella governance internazionale avrebbe potuto condurre
            a questo risultato di equilibrio tra esigenze giuridiche ed esigenze economiche. 
I due versanti emergono in
            controluce se si accostano, ad esempio, due autori diversi e lontani come Kelsen e
            Hayek, entrambi soffermatisi sulla prospettiva di una crescente affermazione del diritto
            internazionale. Entrambi, pur ponendosi da diversa prospettiva disciplinare
            (rispettivamente, giuridica ed economica), oltre che da diverse sponde politiche,
            condividevano una posizione critica verso la sovranità degli Stati, e da tale posizione
            auspicano, con grande anticipo, tale affermazione. 
Kelsen, studioso conosciuto
            soprattutto per le sue tesi sul giuspositivismo, nel 1920 pubblicò un’importante opera
            in cui definiva la sovranità un «problema»[123], ed esponeva la nota teoria antidualistica del diritto: diritto statale e
            diritto internazionale non sono due entità distinte, ma piuttosto parti di un unico
            ordinamento «ideale». Egli pensava che il diritto internazionale potesse «innalzarsi al
            livello di una comunità giuridica universale» e auspicava il superamento
            dell’ingombrante nozione di «sovranità», al fine di realizzare una civitas
                maxima. Il progetto kelseniano di internazionalizzazione era dunque
            sostenuto da una sorta di «tensione universalistica». 
Hayek, lo studioso che è stato tra i
            più pervicaci sostenitori di un liberalismo ostile agli Stati, intuì invece con grande
            anticipo un altro tipo di potenzialità insita nel diritto internazionale, ossia la sua
            capacità di giocare a favore delle libertà economiche, scardinando vari paletti posti
            dagli Stati. In un articolo del 1939, nel perorare un trasferimento di poteri statali in
            organizzazioni federali che rendessero possibile il libero movimento di uomini, merci e
            capitali, egli guardava soprattutto agli effetti economici di tale cambiamento: non solo
            la realizzazione di un mercato unico, ma soprattutto il fatto che
            «molte delle interferenze nella vita economica […] saranno
            impraticabili in una organizzazione federale»[124], e che «l’intero assetto del marketing board e di altre
            forme di organizzazione monopolistica delle singole industrie cesserà di essere a
            disposizione dei poteri statali»[125]. Tuttavia, egli aggiungeva, ci si dovrebbe spingere anche oltre, verso una
            meta che allora sembrava esterna al raggio visivo della politica: «L’abrogazione delle
            sovranità nazionali e la creazione di un efficace ordine giuridico internazionale è il
            necessario complemento e la logica conclusione del programma liberale»[126]. 
La cosiddetta «globalizzazione»
            dette avvio a entrambi i processi auspicati dai due studiosi appena richiamati. Da un
            lato, a partire dagli anni ’80 del Novecento si affermò una «forte» integrazione
            internazionale delle economie statali, che dette luogo, tuttavia, a una contestuale
            frammentazione del diritto internazionale, dovuto a una vertiginosa crescita di
            cosiddetti «regimi internazionali»[127]. Multilateralismo e bilateralismo divennero elementi cruciali per
            l’affermazione di un nuovo ordine economico e istituzionale e cinsero gli Stati in una
            rete di reciproche connessioni. Dall’altro lato, questa integrazione tra Stati solo in
            maniera residuale riguardava il volto più nobile del diritto, quello rivolto a stabilire
            un ordine internazionale più giusto e a difendere le persone, specie le più deboli e
            indifese, da soprusi e violazioni dei loro diritti. In larga parte, le funzioni che essa
            svolgeva erano di natura economica, al servizio di scambi commerciali e finanziari
            sempre più fitti e più estesi. 
L’internazionalizzazione, in altri
            termini, fu per così dire «colonizzata» dalla liberalizzazione dei mercati, e si collocò
            nel suo cono d’ombra, mettendosi a sua quasi completa disposizione. Così essa condusse
            alla paradossale parabola di un diritto internazionale nato e prosperato come
            espressione della sovranità statale e dell’identità politica degli Stati, e giunto a
            funzionare spesso come un cavallo di Troia, che introduce crescenti elementi di
            privatizzazione e di ostilità verso l’esercizio di funzioni pubbliche che possano
            collidere con interessi di natura economica e finanziaria. 
Si potrebbe anzi dire che si è
            spesso profilata non solo una «dissimmetria» tra le realizzazioni giuridiche e quelle
            economiche, ma anche una «strisciante competizione» tra le due forme. Si pensi
            a come le posizioni a difesa dei diritti umani siano destinate
            a soccombere quando siano in gioco importanti partite economiche con gli Stati che
            compiono quelle lesioni. Sembra insomma essersi realizzato soprattutto ciò che Hayek
            auspicava: lo sviluppo di un diritto internazionale inteso come moltiplicazione di
            trattati multilaterali e di Regional Economic Agreements (Rea),
            spesso funzionali al forte ridimensionamento dei poteri legislativi e regolatori degli
            Stati nell’area dei rapporti economici. Solo in maniera debole si è sviluppato invece il
            profilo del diritto internazionale come «civitas maxima» auspicato da Kelsen. Come
            osservava Tommaso Padoa-Schioppa, «ormai le stesse istituzioni internazionali sono
            spesso un’alleanza tra nazionalisti» e la cooperazione internazionale, che è «nelle mani
            della classe dei funzionari, più ancora che in quella dei politici», rivela «una carenza
            di cultura kantiana», che del resto deriva anche dal «declino della cultura
            internazionalistica maturata tra le due guerre mondiali»[128]. 
È vero, per altro verso, che vi è
            stato uno sviluppo del diritto internazionale che è andato ben oltre ciò che Kelsen
            ipotizzava. Questo autore non aveva certo propensione per i «diritti» individuali e non
            pensava alla civitas maxima nei termini di una crescente
            affermazione dei diritti umani. Oggi si parla invece, addirittura, di un
            «costituzionalismo globale», per indicare il tentativo di annettere a ogni soggetto una
            protezione in nome dei propri diritti, anche contro gli Stati[129]. 
Tuttavia, come si è già visto,
            questo (ancora debole) costituzionalismo in nome dei diritti umani è esposto a sviluppi
            ambigui e contraddittori e ha spesso condotto, paradossalmente senza i clamori spesso
            associati alla teoria dei diritti umani, a un processo di invisibile ma crescente
            costituzionalizzazione delle logiche del mercato, sotto le insegne del cosiddetto
            «neocostituzionalismo». Si scopre così che l’internazionalizzazione dei diritti
            costituzionali, pur avendo un volto nobile quando difende i diritti e la dignità delle
            persone, quando invece serve a oltranza solo i diritti economici, in contrapposizione ai
            diritti umani e sociali, conduce nella stessa direzione auspicata da Hayek: ossia di
            rendere difficilmente praticabile ogni limitazione imposta dagli Stati alle libertà dei
            mercati e dei loro operatori[130].
        
Gli esiti contraddittori rispetto
            alla democrazia a cui conduce la crescente internazionalizzazione del diritto e delle
            istituzioni hanno trovato un’eccellente illustrazione nell’analisi «geologica» del
            diritto internazionale compiuta da Joseph H.H. Weiler[131]: indagando i vari strati che la storia del diritto internazionale ha
            depositato, si scopre la loro diversa composizione. Gli strati del passato erano fatti
            soprattutto di norme consuetudinarie, che avevano acquisito forza normativa attraverso
            una lunga storia (si pensi al principio pacta sunt servanda), e di
            pochi trattati, prevalentemente bilaterali. Con la globalizzazione, le fonti cambiano
            significativamente: le consuetudini tendono a guadagnare un nuovo ruolo, ma sono
            affiancate da nuove fonti consuetudinarie poco sedimentate, che si impongono con
            aggressività. Mentre crescono a dismisura i trattati multilaterali, soprattutto di
            natura economica, e le organizzazioni internazionali concentrano nelle loro mani un
            numero sempre più alto di decisioni un tempo oggetto di scelte democratiche, si delinea
            una crescente inconciliabilità tra diritto internazionale e organismi e procedure
            tipiche della democrazia. 
L’analisi di Weiler mostra
            efficacemente non solo la presenza sempre più significativa nei vari trattati economici
            regionali di funzioni amministrative e regolative da essi svolte, ma anche le varie e
            significative mutazioni che percorrono il diritto internazionale, che influenzano i suoi
            vari strati e che conducono verso consistenti processi di privatizzazione. Le norme
            regolatorie compongono una sorta di «quarto livello» del diritto internazionale, in cui
            non solo prende forma il passaggio da una politica «alta» a una politica «bassa», ma
            soprattutto si evidenzia lo svolgimento di una chiara funzione di governance
            internazionale «without government»[132]. La governance internazionale aziona il pedale degli incentivi e della
            persuasione, e pone anche stringenti obblighi internazionali a carico degli Stati. Ciò
            ci riporta all’idea di una crescente disciplina che oggi restringe o imprigiona alcune
            significative prerogative degli Stati, e che deriva dalla profonda
            internazionalizzazione da essi perseguita. Il frutto più importante e visibile delle
            politiche di internazionalizzazione sono le numerose organizzazioni internazionali che
            costellano il nostro mondo. Alcune di esse possono essere viste come la riproposizione
            aggiornata di strutture non asservite a una pura
                ratio economica, e che inglobano un senso aggiornato del
            «pubblico», nel mondo della «postsovranità»[133]. Ma tutte vivono in un contesto mutato, in cui il diritto internazionale non
            è più l’espressione di Stati sovrani, e, pur avendo acquisito nuova forza, ha perso
            molta della sua tradizionale legittimità[134] e vive in relativa indipendenza dagli Stati. 
Anzi, talora si può avere
            l’impressione che, nel rapporto tra Stati e organizzazioni internazionali si sia
            sviluppata una dinamica simile a quella colta da Norbert Elias per rappresentare la
            nascita dello Stato moderno in Francia[135]. Negli sfarzi della corte di Versailles, dove Luigi XIV riunì l’aristocrazia
            francese, questa fu ridotta a un’esistenza speculare rispetto a quella del sovrano,
            attraverso la partecipazione ai vari riti della sua quotidianità, che svuotava di senso
            il suo precedente ruolo politico. Oggi si potrebbe dire che le varie organizzazioni
            internazionali, soprattutto quelle economicamente più importanti, costituiscono delle
            «nuove e invisibili Versailles», che chiamano a raccolta gli Stati, e li assoggettano
            alle esigenze del nuovo sovrano finanziario, riducendoli a una decisionalità in buona
            parte speculare e funzionale rispetto ai suoi bisogni. Anzi la corte, come suggerisce
            Elias, induce a un’autodisciplina che rende superflue anche le norme: «Chi conosce la
            corte è padrone dei propri gesti, dei propri occhi e del proprio viso; è profondo e
            impenetrabile; dissimula i cattivi servigi, sorride ai suoi nemici, reprime i propri
            umori, cela le passioni, smentisce il proprio cuore, parla e agisce contro i suoi stessi sentimenti»[136]. 
﻿ 

10. Promesse
            mancate e paradossi realizzati 



Il viaggio annunciato nelle pagine
            introduttive sta per concludersi ed è il momento di abbozzare qualche conclusione.
            L’economia finanziaria era nata all’insegna di molte promesse e nel volume è già emersa
            una risposta in gran parte negativa circa l’adempimento di quelle promesse. Certamente,
            tra gli anni ’80 e ’90 del secolo scorso, specie negli Stati Uniti, vi fu un periodo di
            grande effervescenza economica, che sembrava contraddire vistosamente il
            quadro economico degli anni ’70 e riportare la crescita in
            positivo, in assenza di inflazione. Tuttavia fu ignorato, per lo più, il modo in cui si
            produceva quella «crescita», nel tempo, oltre a una più matura riflessione sui suoi
            aspetti «qualitativi»[137], sono emersi anche vari altri aspetti del paesaggio economico e
            istituzionale che l’economia finanziaria ha contribuito a disegnare, e che oggi possiamo
            valutare con maggiore accuratezza. 
In tale paesaggio, ciò che più
            colpisce il «viaggiatore» sono i suoi aspetti paradossali: infatti, non solo alcuni
            obiettivi promessi sono stati in gran parte disattesi, ma si sono realizzati anche dei
            vistosi rovesciamenti delle promesse: per molti aspetti oggi ci troviamo di fronte a
            risultati che vanno esattamente nella direzione opposta rispetto a quella annunciata.
            Soprattutto tre rovesciamenti, riguardanti sia la sfera istituzionale sia quella
            economica, meritano di essere sottolineati in queste pagine finali. Essi possono essere
            così rapidamente descritti: a) l’illusione del
                trickle-down e la smentita della disuguaglianza;
                b) le promesse dell’antitrust e le concentrazioni industriali;
                c) la demonizzazione del debito pubblico e il trionfo del
            debito privato. 
a)
                L’illusione del «trickle-down» e la smentita della
                disuguaglianza. Il trickle-down non fu solo un
            termine ricorrente nella propaganda neoliberale, ma corrisponde anche a una vera e
            propria teoria economica prosperata negli Stati Uniti, che associa direttamente la
            crescita economica e l’arricchimento dei ceti più abbienti a un inevitabile e
            contemporaneo «scivolamento verso il basso» della ricchezza e, dunque, a un
            miglioramento delle condizioni economiche dell’intera popolazione. Tale teoria è stata
            sempre implicitamente presente nell’idea a favore di una conduzione essenzialmente
            privatistica dell’economia, tipica degli Stati Uniti, così come nella convinzione che
            gli interventi di riduzione delle tasse a favore dei settori più abbienti servano a
            promuovere dinamiche di crescita economica generalizzate[138]. Queste convinzioni acquistarono un nuovo vigore nel clima pro business
            degli anni di ascesa del capitalismo finanziario e furono, specie durante «i ruggenti
            anni Novanta»[139], un importante avallo alle politiche di detassazione
            reaganiane.
        
Oggi, i dati sulla disuguaglianza
            sociale smentiscono clamorosamente l’idea che la ricchezza segua le leggi di gravità e
            ci raccontano una dinamica che contraddice vistosamente il suo scivolamento verso il
            basso: essa rimane ben incollata dove si genera e, anzi, nel mondo globale si disegnano
            inedite tendenze al patrimonialismo documentate da Thomas Piketty[140]. In altri termini, non solo la ricchezza rimane attaccata ai livelli alti
            della sfera sociale, ma assume atteggiamenti rentier, invece di
            generare effetti espansivi. Persino più inquietante è un altro dato in termini di
            mobilità sociale e intergenerazionale, già sottolineato da Tony Judt come segnale di un
            mondo «guasto»: «al contrario dei loro genitori e nonni, in Gran Bretagna e negli Stati
            Uniti, i bambini hanno oggi speranze molto contenute di poter migliorare la loro
            condizione di partenza. I poveri rimangono poveri»[141]. 
b) Le
                promesse dell’antitrust e le concentrazioni industriali. Alla sua
            nascita, nel 1980, lo Sherman Act, la prima legge antitrust
            americana, era soprattutto una promessa di protezione dei consumatori dai prezzi dei
            monopoli, ma era priva di strumenti amministrativi per la propria attuazione[142]. Quella promessa condusse poi, nel 1914, all’istituzione della Federal Trade
            Commission (Ftc), che, insieme al Department of Justice, fece diventare la politica
            antitrust «parte essenziale della politica economica del Governo federale» americano[143]. Forse anche in ragione di ciò, la normativa antitrust americana, nonostante
            un indubbio crescente radicamento, è rimasta esposta a variabili interpretazioni e
            applicazioni, sia da parte dei vari presidenti, sia da parte delle corti[144]. Negli anni di ascesa dell’economia finanziaria, decisiva fu, ad esempio, la
            svolta impressa dalla Scuola di Chicago, che negli anni ’70, come si è detto nel
            capitolo 1, affermò la preminenza delle ragioni dell’efficienza rispetto alle ragioni
            della concorrenza, sulla base della rule of reason[145]. 
L’esperienza americana, nonostante
            le molte differenze di contesto economico e istituzionale, fu importante anche per
            l’Europa, che pure non mancava di sue ispirazioni in materia antitrust[146]. La diversità storica e di contesto condusse a una diversa strumentazione,
            che trova nella Commissione europea, oltre che nelle varie
            agenzie antitrust nazionali, i propri strumenti. Nell’insieme, si può dire che, non
            diversamente dagli Stati Uniti, l’Europa ha costruito una propria cultura e propri
            strumenti antitrust, che anche di recente non hanno mancato di dare qualche segnale[147]. 
Le normative antitrust hanno
            segnato una tappa essenziale del processo di «civilizzazione» dei mercati, e restano uno
            strumento irrinunciabile di difesa dei consumatori. Tuttavia, nei mercati globalizzati
            sono state spesso utilizzate più a fini di legittimazione del mercato, che per un forte
            contrasto alle attitudini anticompetitive del capitalismo attuale. Nel paesaggio
            industriale odierno, non solo abbondano condotte anticompetitive che non incorrono in
            sanzioni e censure, ma le situazioni che si potrebbero chiamare di «oligopolio» sono
            diventate ricorrenti[148]. Vi è di più: la stagione delle concentrazioni industriali, che ebbe un
            picco tra gli anni ’80 e ’90, e che tuttora prosegue, ci consegna un paesaggio
            industriale in cui non solo gli oligopoli sono presenti, ma addirittura tiene banco il
            monopolio. E, paradosso nel paradosso, ciò avviene anche negli Stati Uniti, dove le
            autorità antitrust, mentre tendono a bloccare alcune forme di fusione «orizzontale»
            (ossia di acquisizione di aziende rivali), sono più compiacenti verso fusioni e
            acquisizioni «verticali», con cui un’impresa assorbe un suo fornitore. Un esempio per
            tutti: oggi il consumatore americano paga mediamente «almeno il 50% in più dei
            consumatori di altri paesi per telefonia mobile e servizi a banda larga»[149]. E tanto può bastare per mostrare le incompiutezze di una promessa formulata
            in nome della «protezione dei consumatori». 
c)
                La demonizzazione del debito pubblico e il trionfo del debito
                privato. Un altro bel paradosso del nostro mondo prende forma nella
            coesistenza di due metri di valutazione del tutto diversi, anzi, opposti, per il debito
            pubblico, cosiddetto «debito sovrano», e il debito privato che, come si è visto, è parte
            integrante dell’economia finanziaria attuale. Il debito, in tutte le sue forme, specie
            nella cultura europea continentale, è stato tradizionalmente visto come una «colpa»[150]. Anche se, nella cultura imprenditoriale, esso poteva trovare una sua
            giustificazione e apparire come una prova di coraggio
            dell’imprenditore, l’ipotesi weberiana di un nesso tra capitalismo e cultura ascetica
            tendeva a confortare il progetto di un’economia sana, con i libri contabili in ordine. 
Con l’affermazione dell’economia
            finanziaria, la questione del debito pubblico ha assunto un nuovo rilievo, specie alla
            luce delle politiche di austerità decise a livello internazionale, e si configura,
            specie in Europa, come «parte di una diplomazia finanziaria interstatuale»[151]. Nel mondo interconnesso della finanza internazionale è emersa insomma una
            del tutto nuova «disciplina» del debito pubblico rispetto al passato[152]. Gli Stati debitori devono «mettersi in condizioni di adempiere ai propri
            obblighi in base al diritto civile e alle forme contrattuali stipulate»[153], ossia non possono contare più su un trattamento privilegiato dovuto alla
            loro qualità di soggetti «pubblici». 
Tuttavia, il debito privato, che
            serpeggia largamente nel mondo delle istituzioni finanziarie, non si è posto invece come
            un problema di pubblica rilevanza, nonostante configuri anch’esso una minaccia per
            un’economia interconnessa qual è quella globale. Come si è già accennato in precedenza,
            i finanziamenti facili che hanno costellato l’ascesa dell’economia finanziaria, con
            ardite innovazioni tecniche, mentre davano l’impressione di aiutare le persone di
            modesta condizione, erano diretti soprattutto a far arricchire gli
                insiders del mondo finanziario[154]. Nello stesso tempo, essi ponevano un problema di azzardo morale, ancora
            largamente presente nel mondo bancario, che costituisce un’insidia ormai nota a tutti,
            ma scarsamente riassorbita dalle risposte che sono state date alla crisi finanziaria. 
Non è difficile scoprire anche
            altri paradossi: tra questi, lo strano contrasto tra uno Stato che tende a diventare
            sempre più «trasparente» e una finanza che permane in una condizione di opacità. Il
            potere pubblico, dopo i secoli della «ragion di Stato»[155] e dei «misteri dello Stato»[156], ha trovato nella «trasparenza» una sua ambizione, mai del tutto realizzata,
            ma sempre più sfiorata, grazie anche alle attuali possibilità tecnologiche. Ugualmente,
            il mondo economico si avvale della tecnologia per migliorare le proprie prestazioni e
            aumentare l’affidabilità dei prodotti. Nella società dei consumatori promessa dal
            capitalismo dell’offerta, tutto sembra pronto per soddisfare le
            loro esigenze e i loro bisogni. Ma le troppe zone di opacità che permangono
            nell’«industria finanziaria» non minacciano solo la democrazia economica[157], sono un’ipoteca sul nostro futuro. 
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