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orallnschioelastagnazionesecolare

Glistipendi aumentano
lentamente ela
deflazione & ancoraun
pericolo per l'economia

Le banche centrali fanno
illoro dovere anchesela
tecnologia non sviluppa

produttivita nel lavoro
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NEW YORK. Siamo nel cuore di
un'economiachecrescadaGanni.
Ha creato 15 milioni di posti di la-
voro, Haridottoladisoocupazione
al5,5%. Eben prestodovra alzare
isuei tassid'interesse aconferma
della cessata emergenza Eppure
propricquiaNew York siétenuto
un summit con premi Nobel e gu-
ru dal mondo intero, sulla "sta-
gnazione secolare” che incombe.
Uno scenario da incubo, scerta-
mente ancora pi: plausibile per
I"Europas secondo 1'economista
Paul Krugrnan, ma che anche in
Americaé all'ordine del giorno. E
si collegaconquellochelaFederal
Reserve decide in queste ore
(I'annuncio sard datodomani): a
quandofissare|'inizio di unarisa-
lita del costo del denaro,

Vista da qualunque altra parte
del mondo - dall'eurozona o dalla
Russia, dal Brasile e ora perfino
dalla Cina - I'economia america-
nasembrascoppiaredisalute:1'u-
nica locomotiva in grado di trai-
nare laripresa mondiale. Vistada
vicino, émenoesaltante. “What's
Wrong With The Economy”, che
cosa non funziona nell economia,
& la conferenza che ha riunito
esperti datuttoilmondosottol's-
gida della New York Review of
Books e della New York Univer-
sity. Al centro: la stagnazione se-
colare, un termine coniato per la
prima volta nel 1938 da Alvin
Hansen, quandol’'economiamon-
diale eraintrappolata nella Gran-
de Depressione. A rilanciare que-
sto termine & stato di recente I'e-
conomista di Harvard, Larry
Summers, gi4 consigliere di Bill
Clinton e di Barack Obama. E ora
tutti Jo riprendone: il Fondo mo-
netario internazionals; la Banca
d'Inghilterra; l'ufficio studi della
Citibank, una delle maggiori ban-
che di Wall Street. Nella versione

dumn&unamnhumzimad:qu&
sti fattori: una popolazione cre-
scente allarga le dimensioni del
mercato per prodotti e servizi: un
flusso di invenzioni e innovazioni
aumenta la produttiviti del lavo-
ro umana. Che fanno ora questi
due motori? La demografia si ro-
vescia, dafattore propulsivoaele-
mento frenante. Nei paesi svilup-
pati aumenta la quota di anziani
che escono dall'etd lavorativa,
Nei paesi emergenti la natalita si
riduce velocemente - con rare ec-
cezioni -eil pid grossodi tutti cioé
laCina ha gia imboccatola strada
dell'invecchiamento demografi-
o,

Un segnale di stagnazione se-
colare viene propriodai tassid'in-
teresse. Crescitadebole pit defla-
zione (prezzi immobili o addirit-
tura in calo come per il petrolio)
hannacostrettolebanche centra-
li a sfoderare terapie eccezionali.
La prima fu la Federal Reserve
che gid sei anni fa comincid a
stampar moneta per acquistare
bond (4.500 miliardi di dollari),
inondare 'economia reale di k-
quidita, ridurre il costo del credi-
to, rianimare gli investimenti. A
qualcosa & servito, visto che il Pil
Usa cresce dall'estate del 2003,
Ma perfino qui in America,
Ground Zero di questo esperi-
mentomonetarioeccezionale, ¢'é
qualcosa che non va. Al di la della
disoccupazione ufficiale, ¢'é tan-
tadisocrupazione nascosta (11%
della forza lavoro se si cumulano i
dati). I salari sono quasi fermi. I1
potere d'acquisto delle famiglie
ristagna. Siamo ben lungi daune
sviluppo paragonabile agli anni
"60e70. Nel summit newyorche-
se si sono alternati esperti come
Lord Skidelsky, Gerald Epstein,
lander, i Nobel Edmund Phelps e

trata in una minoranza della po-
polazione, non alimenta pid { con-
sumi. Alcuni settori - in America
la sanita - prelevano rendite pa-
rassitarie che comprimonoil red-

dito disponibile della middle
class. Il tasso zero crea bolle spe-
culative che mascherano questi
problemi strutturali?

Jacob Hacker di Yale, il teorico
della societd “winnertake-all”
(dove le élite fanno incetta dei
frutti della crescita) elenca una
serie di antidoti alle disequa-
glianze: «Rilanciareidiritti sinda-
cali nel settore privato. Recupera-
reunafiscalitd progressiva sui pa-
trimonis. E soprattutto la nuova
parola d'ordine “Pre-distribu-
tion”. Predistribuzione anziché
redistribuzione. Non basta piiin-
tervenire ex-post con le tasse per
attenuare le disequaglianze (la
vecchia politica radmu-lmthra}
occorme garantire a priori un ac-
cesso equale per tutti all istruzio-
nedialtaqualitd { pre-distribuzio-
ne).

Il Nobel Edmund Phelps ag-
giunge un‘altra preoccupazione:
«L'innovazione tecnologica non
si trasmetta pilt come una volta
negli aumenti di produttivita del
lavoro. Crediamodivivereinun'e-
poca prodigicsamente innovati-
va, ma i gadget sfornati dalla Sili-
con Valleynon stannoaumentan-
dola produttivitd umana ai ritmi
santa. E se non riparte la produt-
tivitd, c’¢un altro freno alla ripre-
sadelle buste paga.

Privata dei due motori fonda-
mentali della crescita, 'econo-
mia pud contare solo sulla pompa
monetaria daelle banche centrali?
Domani Janet Yellen dovra dirci
s6 davvero |'America pud consi-
derarsi "guarita®, almeno secon-
dolaFed, erientrarenel territorio
familiare dove il denaro rende
qualcosa.
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Quellodiuna Piu diritti
stagnazione sindacali nel
secolareé settore privato
uno scenario Tassiamoi
ancorapiu patrimoni
plausibile concniteri

perl’Europa progressivi
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L'innovazione
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