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1. Introduzione

La storia della Scuola austriaca di economia éssaubilmente legata a quella
della rivoluzione marginalista, un radicale avaneata del pensiero economico
avvenuto all'inizio degli anni Settanta dell’Ottote: tre economisti, l'austriaco
Carl Menger, l'inglese William Stanley Jevons, efrdncese Léon Walras,
formularono un concetto fondamentale, il principnarginale, procedendo alla
completa  ricostruzione dell’intero  edificio  dell@momia teorica.

Tali autori contribuirono, indipendentemente l'udall’altro (e stato dimostrato
che non ebbero mai contatti fra di loro), a rinmevd pensiero economico
ancorato alla scuola classica, introducendo ilgyio marginale come strumento

di analisi, principio divenuto fondamentale nelaria economica.

Nella cosiddetta “seconda generazione” di margstiadi possono distinguere tre
diverse correnti: la scuola di Losanna o scuolaematica (che utilizzo
ampiamente nell’analisi economica i metodi mateoijation Pareto, successore
di Walras; la scuola di Vienna o austriaca (detteha subiettiva o psicologica
per avere, in modo particolare, posto I'accentdastdoria “psicologica” del
valore) rappresentata dai discepoli di Menger, Wiaser e von Bohm-Bawerk;

la scuola di Cambridge, dominata dal pensiero diskiial.

Il termine marginale, impiegato per la prima val&avon Wieser (mentre Jevons
parlava di “grado finale di utilitd” e Walras dicarsita”) e stato introdotto per
analizzare I'utilitd di successive unita di un beR®iché l'utilita & funzione

decrescente della quantita disponibile, il valorel dene e determinato
dall'importanza che ha per il soggetto I'ultima tandisponibile del bene stesso,

cioe dalla sua utilitd marginale.

L'utilita e, quindi, il valore di un bene viene, sipa essere considerato un fatto
“psicologico” o “soggettivo” in quanto dipendentappunto, dalle valutazioni

soggettive dei singoli individui. | marginalistiagtarono in tal modo I'epicentro
3



della teoria economica dall'offerta alla domandaal&zando soprattutto il

problema della soddisfazione dei bisogni e del gorts

Mentre nellimpostazione classica e marxista, aggso, e la quantita di lavoro
che definisce il valore di un prodotto (teoria siaa del valore-lavoro), in base
all'impostazione marginalista € il valore del prttdo— fondato su fattori
esclusivamente soggettivi e nello specifico sulleseb “dellimportanza che il
consumatore attribuisce al prodotto stesso” — afenidce il valore dei fattori

produlttivi, tra cui il lavoro.

Il fenomeno dello scambio, primo problema affrootala Jevons, Menger e
Walras, non venne piu considerato sulla base d#batel bene, ma della utilita
che i beni hanno per i singoli contraenti (utilitearginale, cioé per ognuno dei

contraenti utilita dell'ultima dose acquistata eug).

Questa rivoluzione fu portata avanti secondo liddeerenti dai tre autori: la
Scuola austriaca nasce dall’opera di Menger, méapproccio che ha avuto piu
successo e stato quello di Walras, da cui disceladgeoria economica
“accademica”’, che chiameremo, un po’ impropriamenteeoclassica”’.

Praticamente tutta I'economia moderna € margiralisia le differenze tra i due
approcci, quello di Menger e quello di Walras, sonhdtora rilevanti.

Il principio di utilita marginale fu applicato suessivamente all'analisi dei
fenomeni relativi alla formazione del reddito e desto, in particolare del

salario.

Il termine “austriaco”, originariamente, fu coniattagli “economisti” della
giovane scuola storica tedesca di economia, céindldi denigrare Menger e,
successivamente, i suoi primi discepoli (come Eugem Bohm-Bawerk). Ma
guando, negli anni Trenta e Quaranta del ventesiamwlo, gli esponenti piu
importanti della Scuola austriaca di allora, Ludwan Mises e Friedrich August

von Hayek, emigrarono, rispettivamente, negli Sthtiti e in Gran Bretagna, il
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legame “geografico” con I'Austria venne a mancaaej’e che, ormai da diversi
decenni, gran parte degli economisti della Scuaktreaca, a partire da Murray
Newton Rothbard (il piu importante allievo amerioat Mises), non sono piu di

nazionalita austriaca.






2. La Scuola Austriaca: il soggettivismo

Il Soggettivismo caratterizza fortemente tuttadarente di pensiero relativa alla
Scuola di Vienna, tanto che, e proprio attraversoggettivismo che e possibile
scorgere le differenze metodologiche presenti traAgstriaci e il pensiero
“ortodosso” degli economisti neoclassici, differenzhe potrebbero essere
offuscate dalla comune adesione di entrambi i ffil@il'individualismo

metodologico.

Carl Menger aveva compreso fin da giovane che daideclassica dei prezzi
elaborata da Smith e i suoi seguaci doveva essgrerata. Le sue ricerche
personali lo portarono a scrivere, come sottolidagek, “in uno stato di febbrile
eccitazione” il libro che avrebbe portato alla ntsclella Scuola Austriaca di
Economia. Le idee di Menger contenute nei Grundsatder
Volkswirtschafistslehre (1871), contengono i prmcsui quali credeva fosse
necessario riedificare lintera scienza economiézssi fanno riferimento
all'obiettivo fondamentale di Menger di sviluppasea scienza economica che
avesse come punto focale I'essere umano inteso atiore di tutti i processi e

gli eventi sociali (soggettivismo).

A differenza della Scuola Classica che poneva &atw sull’'esistenza di enti
esterni di tipo oggettivo (classi sociali, fattoniateriali di produzione etc.)
Menger comprese che era di fondamentale importgozsi nella prospettiva
soggettiva dell'essere umano, spostare cioe itbatio dall'oggetto al soggetto,
affincheé da tale punto di vista si potesse pagge comprendere tutte le teorie

economiche.

Per Menger, la «vita umana & un proceSsim»cui «'uomo coi suoi bisogni e il

suo potere sui mezzi utili alla soddisfazione delie il punto di partenza e |l

! Menger (1909) p. 112



punto di arrivo$. Ne consegue che il «il valore non & nulla ditmsiei beni, non

€ una proprieta degli stessi né tantomeno una icolaendente. |l valore € un
giudizio, che gli uomini pronunciano sull'importangei beni, che si trovano in
loro potere, per la conservazione della loro esistee del loro benessefe»
Menger coglie da cio la conclusione che «il valdet beni é fondato sulla
relazione tra i beni e i nostri bisogni, non sunibstessi. Col mutare di questo

rapporto anche il valore deve comparire o scomgsirir

Bohm Bawerk e Friedrich von Wieser, che assiemquiatarono lo Schotten-
Gymnasium di Vienna e la Facolta di Giurisprudemnizaguella stessa citta,
divennero anch’essi due figure notevoli della naszeScuola austriaca di
economia. Entrambi  subirono  linfluenza dei  Grurided der
Volkswirtschafistslehre di Carl Menger e della tivzione teorica da questi
operata, tant'é che Bohm Bawerk nel suo primo lavechte und Verhaltnisse
vom Standpunkte der volkswirtschaftlichen Gltesglponendosi sulla scia di
Menger, secondo cui «la qualita di bene non e miliaerente ai beni, non € una
loro proprieta, ma ci si presenta soltanto comeapporto, in cui si trovano certe
cose verso gli uominf» spiega che «il titolo legale a qualcosa, come la
disponibilita fisica, non si sviluppa al di fuoriie opposizione al bene a cui Si
riferisce, in maniera da divenire un secondo bendjpendentemente dal
primo>’. Questo primo lavoro Béhm Bawerk si trova in pedfeccordo con la
teoria del valore di Menger. Pertanto, con Rechtd VWerhéltnisse, in cui €
evidente il legame con le posizioni teoriche di en viene alla luce una
«tradizione di ricerca», la seconda generazione qdiella che sara

successivamente chiamata Scuola austriaca di ecanom

% Menger (1909) p. 60
® Ivi, p. 75
* Ivi, p. 74
> Menger “Principi fondamentali di Economia” p.3 nota 1
6 Menger “Rechte und Verhaltnisse vom Standpunkte der volkswirtschaftlichen Guterlehre” vol.
I, p. 42
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3. La Teoria del capitale

Nell’economia politica il nome e la teoria del dafe si incontrano nella teoria
della produzione e nella teoria di distribuziona deni. Nel primo caso il
capitale ci e rappresentato come un fattore o sntondella produzione; nel
secondo caso come fonte di reddito o di renditmyecéonte cioé dell'interesse
del capitale. Possiamo affermare senza ombra dibidulche una e la
conseguenza dell’altra: il capitale infatti puo guoare beni al suo proprietario

perché ne contribuisce alla produzione degli stessi

Ne consegue che, in considerazione della relazesistente tra i tre grandi
fattori produttivi, natura, lavoro e capitale e trare rami di reddito, rendita
fondiaria, salario e interesse, i tre rami di rémldnon sono altro che la
remunerazione dei tre fattori produttivi e I'intese del capitale nello specifico
non e che l'indennizzo spettante ai servizi praduttel fattore capitale. Tale
definizione ha trovato espressione nelle «teoril geoduttivita», che delineano
I'origine dell’interesse del capitale come il riatb naturale di una vera forza

produttiva intrinseca al capitale.

Ma la parola capitale nei due campi € applicata wordifferente significato:
tutto cio che serve come strumento di produzioneéemhche atto a fruttare
interessi e «capitale», ma non viceversa. Qualéiase finalizzato all’affitto
procura interessi al proprietario senza pero aserke fare con la produzione di
nuovi beni. Appare quindi evidente che se nellaidedel reddito vengono
racchiusi nel concetto di capitale fattori che isono affatto capitale, il semplice

fruttare interessi non puo essere espressionefdetia produttiva del capitale.

Esistono quindi due diversi ambiti, in cui si trowedue diversi oggetti che fanno
sorgere questioni altrettanto differenti tra lole @ero si riallacciano allo stesso
nome, quello del capitale: la teoria del capitalene strumento di produzione e

la teoria dell'interesse del capitale.



3.1 Natura del capitale

La complessita della natura del capitale e le abffa che scaturiscono da una
sua soddisfacente analisi hanno dato luogo a divess poco chiare

interpretazioni.

Per quanto riguarda la concezione di capitale pdiratori economici e le teorie
scientifiche dominanti risultano essere in disadooper 'operatore economico
il capitale consiste sempre solo di somme di denak@stite in processi
produttivi, mentre la scienza economica intendecagitale o I'insieme dei beni
patrimoniali destinati alla formazione del redditdutti i mezzi di produzione o

infine i prodotti destinati ad un ulteriore procegsoduttivo.

Gli operatori racchiudono nel concetto di capitaelenaterie prime, gli impianti,

le imprese etc. se tali oggetti sono espressirmdadi denaro; gli economisti non
indicano col termine capitale oggetti che non smezzi di produzione nel senso
tecnico della parola, cioe quando si tratta dirgeonaturali e non di prodotti.
L’'operatore considera come capitale 'intero patno produttivo rappresentato
da somme di denaro produttivo, mentre la scienZimigee col nome capitale
solo i prodotti e non i diritti d'uso e le prestazi del lavoro di cui un

imprenditore dispone.

E’ ulteriormente importante distinguere tra la trawhale associazione del
termine patrimonio con quello di capitale, che glperatori economici
prontamente considerano separatamente. Quandon@mrgasiderate le qualita
naturali dei beni patrimoniali indicano con camtablo la parte del patrimonio
rappresentato da somme di denaro effettive; paitte parti di patrimonio, il
termine capitale viene usato solo se i beni entraacalcolo economico per |l
loro valore in denaro: gli stabilimenti, gli impi@ne materie prime in quanto tali
vengono indicati col termine patrimonio produttivo patrimonio € mai col

termine capitale.
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3.2 Il capitale: strumento di produzione

In tutti i vari modelli economici il capitale, chgure & variegato ed ha una
struttura ben definita, viene semplicemente definibn una variabile K,
condensando in un numero, una struttura complessariea di informazioni

economiche.

Nello studio della storia del pensiero economica gjlla fine dell’800 Eugene
Bohm Bawerk aveva mostrato come bisognasse coasglércapitale nella sua
struttura temporale, non come una variabile staBcdefinire una relazione tra

questa struttura ed il tasso di interesse.

La teoria del capitale come strumento di produzioad compito di descrivere e
spiegare l'intervento del capitale nella produzideebeni economici e gli effetti

di tale intervento.

Bohm Bawerk incentra la sua analisi su una distimzitra societa in generale o
«naturale» e societa capitalistica, identiche nptaduzione ma divergenti di

grado.

Secondo B6hm Bawerk e essenziale considerare ttasfpositivo” o0 oggettivo
relativo al fenomeno della produzione nel capitabs Prosegue dicendo «il
capitalismo si mostra come una societa, nella gagbeoduzione € normalmente
processo di trasformazione non solo al fine di &jdce i bisogni immediati, ma
anche al fine di preparare quanto € necessaricquitisfare i bisogni futuri. |
beni economici prodotti con le risorse originarieutdizzati come mezzi di
produzione sono quelle “cose” sulla cui esistenzsi deve basare per dedurre,
mediante astrazione, il concetto di capital&on & quindi il capitale ad avere un
effettivo potere produttivo, ma i beni capitali goncreto, dai quali, in continua

sostituzione, scaturisce I'avvio del processo ptidthy essi si distinguono dagli

" Bohm Bawerk “Teoria positiva del Capitale” p. 115
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altri beni per tale efficacia produttiva e il coticedi capitale serve a indicare
questa caratteristica comune, utilizzato per idieate un insieme di oggetti che
permette di ottenere beni, anziché con la prodezidimetta (ossia mediante
'impiego immediato delle risorse originarie), ctanproduzione «indiretta» che
necessita di un intervallo di tempo maggiore: «l@dpzione, che segue
saggiamente processi indiretti, non e altro chentqugli economisti chiamano
produzione capitalistica; cosi come la produziome ¢a direttamente allo scopo
rappresenta la produzione senza capitale. Ma itatapon e altro che l'insieme

dei prodotti intermedi creati a ciascuna tappautejo processo indirett8»

Seguendo tale impostazione, possiamo facilmentarceahe la concezione di
beni capitali espressa da Bohm Bawerk pud esseaxiata a quella teorizzata
da Menger circa la distinzione tra beni economicipdim’ordine e beni
economici di ordine superiore (secondo, terzp.per la quale i beni di
prim’ordine sono i beni di consumo, volti a soddrsf direttamente un bisogno
umano, mentre i beni di ordine superiore soddisiadoettamente tale bisogno,
poiché contribuiscono alla produzione di un benproti’ordine. Quindi i beni di
ordine superiore non sono altro che tappe interepaticui ordine € tanto piu
elevato quanto piu lontano si trova il bene di cong finale. Nella concezione
soggettivistica di Menger ogni individuo per ragggere un determinato fine a
cui e attribuito valore, compie una serie di tappeessarie per conseguire tale
fine. L'utilita soggettiva dei beni di ordine supee sara determinata dal valore
soggettivo del fine o del bene finale di consume giei mezzi consentono di

raggiungere.

Bisogna comprendere quali motivi spingono un irdlia ad adottare una simile
metodologia di produzione: Bohm Bawerk fa scatul&rescelta di produrre in
modo capitalistico da alcune «regole fattuali» pmel comportamento dei

soggetti. Secondo la prima di esse, l'individuorapehe la disponibilita di beni

® Bohm Bawerk “Teoria positiva del Capitale” p. 17
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futuri sia sempre maggiore della disponibilita @nb attuali, e il principio di
utilita marginale garantisce che egli attribuisaa walore maggiore ai beni
disponibili rispetto agli stessi beni disponibih un momento futuro. Esiste
dunque un differenziale di valore tra beni preserieni futuri e lo scambio tra
disponibilita attuale e futura crea un interesseha cede il bene presente.
Occorre non dimenticare che in genere lindividutrizuisce un’importanza
minore al bene futuro perché sottovaluta e addigttspesso non considera i
bisogni futuri che nel presente non hanno ancowoamanifestazione (seconda
regola fattuale). Mentre queste prime due regoleifsriscono prettamente
allindividuo e al suo modo di pensare, la terzguarda la semplice
constatazione che quanto piu un processo di prodeziichiede tempo, tanto
maggiore sara il risultato ottenuto: la produzioneiretta genera cosi un
prodotto superiore rispetto ad altre meno indiredteve il “piu di tempo” o il
“piu di indiretto” sta a significare una generiagpsriorita tecnica, ossia un uso
piu intenso o piu prolungato delle risorse origiaa dei beni capitali, € un piu
prodotto simboleggia un piu valore che giustificantéresse a cedere la
disponibilita attuale del bene. Lo svantaggio casoea tale produzione consiste
in un sacrificio di tempo: e possibile infatti atege, come gia detto, maggiori e

migliori mezzi di godimento, ma soltanto in un maoneedifferito.

Le regole fattuali citate, indipendenti e completaeninteragiscono tra di loro e
contribuiscono alla formazione di un mercato downgono scambiati beni
presenti e beni futuri, secondo un prezzo — ingeresche esprime il vantaggio

dei primi sui secondi.

Occorre sottolineare che anche all'interno delladpzione capitalistica esistono
delle gradazioni o «infiniti gradi di capitalismo®er ottenere un bene di
godimento si possono infatti intraprendere vie neité di lunghezza molto
differente; & certamente vero che gli allungameatgila via di produzione

indiretta permettono di ottenere un aumento delltat tecnico, ma € vero

13



anche che, prolungandosi continuamente, la quadiitarodotto aumenta in
proporzioni via via decrescenti; non risulta fa@tabilire un punto oltre il quale
il rendimento inizia a decrescere, né tantomerianghezza del prolungamento
del processo produttivo volto al conseguimentoadeibggior quantita possibile

di beni di godimento.

Come sottolineato nell&eoria PositivaBohm Bawerk tende a sottolineare, in
seguito alla critica rivoltagli da Clark - il quabbiettando la sua teoria si esprime
dicendo che «i periodi di produzione hanno inizom ¢inizio della civilta e non

terminano mai; e non € possibile prolungarli» - ckie prolungamento o

I'abbreviazione della via indiretta non sono da urassi nella durata assoluta
della produzione tra il primo e l'ultimo atomo d@ivioro impiegato...; essa e da
misurarsi invece nella durata media del processcstdntra il successivo impiego

di lavoro e energia del suolo e I'ottenimento dahé di godimento»

Possiamo dire che il capitale possiede un potex@uttivo, in quanto formato da
un insieme di beni concreti, utilizzabili in prosesdiretti, scelti in funzione di
specifiche motivazioni soggettive; l'interesse tmdlrappresenta una differente
valutazione tra beni presenti e beni (di stessditgueaquantita) disponibili in un

istante futuro.

La produzione capitalistica non differisce dall@gwzione in generale, se non
per il fatto che adotta prevalentemente metodir@itj e I'interesse e reddito

naturale al pari di salario e rendita.

Carl Menger ha peraltro obiettato circa I'imposterd bohmbawerkiana della
ricerca sullessenza del capitale e l'origine deféresse. «La definizione di
capitale come quella parte del patrimonio destia#leoformazione di un reddito,
oppure come insieme dei mezzi di produzione in regmosizione ai prodotti,

significa definire soltanto dei requisiti tecnidi wha parte della ricchezza di un

° Bohm Bawerk “Teoria Positiva” p. 115
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individuo o della societa, senza spiegare i magper cui tali parti hanno un

valore peculiare e generano un determinato reddito»

Bohm Bawerk riassume il quadro della produzionetahgtica affermando che
«tutti i beni di godimento che 'uomo produce rtamlo dalla cooperazione della
forza umana con le forze naturali, che sono ingpacbnomiche e in parte libere.
Con quelle forze produttive elementari puo produdieettamente i beni di
godimento desiderati oppure puo produrli con la iamdne dei prodotti
intermedi che si chiamano beni capitali. L'ultime@tmdo esige un sacrificio di
tempo, ma porta un vantaggio alla massa del prodajuale, sebbene in misura
decrescente, suole riallacciarsi anche ai sucdegpsolungamenti della via

indiretta di produzione

10 Menger “Eugen von Bohm Bawerk” p. 293
1 Bshm Bawerk “Teoria positiva del capitale” p. 118
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3.3 Attivita del capitale nel processo produttivo

La presenza del capitale nella produzione econostica significare innanzitutto
che é stata intrapresa una produzione indirettaaggiosa. Il capitale ha
efficacia produttiva in quanto é intercausa al congmto della produzione
scelta, intercausa e non causa nel senso che n@palaneamente nessun
impulso, ma trasferisce solamente lo stimolo datdledforze produttive

originarie.

Il capitale assume pero il ruolo di causa indiratdla scelta di altre vie di
produzione in corso delle quali esso si € formaimto maggiore € la quantita di
capitale posseduto, tanto minore € la parte di Begodimento consumata per il
soddisfacimento dei bisogni presenti, e quindi datante parte di stock puo
essere nuovamente impiegata in nuovi processi firedprecedentemente non
intrapresi: in questo senso é corretto affermaeestideve gia avere capitale per
impegnarsi in una produzione indiretta. Sarebbeedrv falso dire che e
condizione necessaria avere beni capitali gia paont cui avviare i metodi di
produzione citati. Cio che occorre € che si possecgpitale sotto qualsiasi
forma, in modo da intraprendere attivita che dianbito beni di godimento da

cui successivamente trarre il fabbisogno per isgimo futuro.

Il capitale si configura come una forza non a sétst ma che integra e rafforza
sia la natura che il lavoro, fattori di produziondipendenti. Esso fornisce una
continua intermediazione tra natura e lavoro, caesali forniscono dall’inizio
alla fine cio che serve alla formazione dei bengddimento. E’ «produttivo»
perché finalizzato alla produzione di beni, percl@corre al completamento
delle produzioni indirette iniziate, e infine po&tpermette di intraprendere

possibili nuove vie indirette pit redditizie depieecedenti.
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3.4 La teoria della formazione del capitale

Fra le ipotesi piu accreditate circa la formaziated capitale ne possiamo
individuare tre: per la prima ipotesi essa deriah sparmio, per la seconda

dalla produzione, per la terza da entrambi.

Certamente quest’ultima € la piu valida. Il rispermon € una cosa a sé stante,
ma deriva dalla razionalizzazione delle forze ptode, che danno origine in
parte alla realizzazione di beni di godimento pefabbisogno immediato, e in
parte di beni capitali per il futuro; alcuni bergrp possono essere utilizzati sia
come beni di godimento, sia come beni di produzianequest'ultimo caso

saranno destinati ad aumentare lo stock di capitale

In via generale il capitale aumenta se l'utilizzobéni di godimento avviene
sfruttando le forze produttive presenti e passasmandi quelle che saranno
disponibili nello stesso periodo considerato. A siaeproposito € celebre la
storia dell’isola di cui parla Bohm Bawerk, in deobinson Crusoe si dedica alla
raccolta di more come unico mezzo di sussistemzapogliendo i frutti in misura
sempre maggiore rispetto al fabbisogno. Egli petaisce che utilizzando un
bastone di alcuni metri, potrebbe raccogliere pioren egli procede alla
costruzione del bastone sacrificando alcuni giaaha raccolta di more, e
riducendo il consumo di more giornaliere, puo gire da quelle
precedentemente accumulate, sicuro che la realmmzdel bastone gli
permettera di incrementare notevolmente la racdaolizra. La costruzione del
bastone non e che una tappa intermedia che tempamtd si trova piu lontano
dai processi di produzione immediata di more irgapfino a quel momento.
Con questo esempio l'autore mostra che ogni procé'asvestimento in beni di
capitale esige un risparmio iniziale, vale a dina widuzione del consumo al di

sotto del livello potenziale.
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A seconda della lunghezza del processo produttivdirétto, capitalistico, si

avranno beni intermedi che si trovano in fasi dieedella produzione stessa, e
quindi avranno un differente tempo di maturaziomeng di divenire beni di

godimento. Il capitale quindi, rappresentato daflassa di beni intermedi, puo
essere suddiviso in una serie di classi di maturidéppresentate da cerchi
concentrici, ognuno dei quali, partendo dal cerasterno a quello piu interno,
(fig. 1) sta a significare il numero di anni entoi quel tal bene giungera a

maturazione.

- Fig. 1.

Appare del tutto evidente che nelle societa merpmtalastiche i cerchi interni
(fig. 2) si restringono rapidamente perché la prighie remota, che sara fruibile

dopo molti anni, € molto piu rara e limitata.
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Nella considerazione che i prodotti intermedi noneslizzano autonomamente,
ma necessitano in ogni stadio di maturazione dvadavoro affinché possano
passare al successivo, e chiaro che nei primi(@appresentati dai cerchi esterni
piu ampi) le fasi produttive necessitano di un niaigg apporto di capitale

rispetto agli stadi finali.

Occorre sottolineare che l'intensita del capitade vari stadi e la direzione della
produzione nazionale non e stabilita dall'impreoditsecondo proprie scelte, ma
dalle richieste del mercato, cioe dai consumatoseaonda del reddito loro
disponibile: dove esiste un'ampia domanda, e | Zrezonsentano

allimprenditore un’adeguata remunerazione, la pmaghe verra estesa;
viceversa laddove la domanda €& debole, e non egisteli equilibrio con

I'offerta, tale da consentire prezzi ad un livellemunerativo accettabile, la

produzione sara limitata.
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Tra risparmio e formazione del capitale vi e untesaorrelazione: se viene a
mancare il risparmio, poiché le richieste dei conatori sono di avere grande
disponibilita presente di beni, imprenditore peyddisfare tale necessita sara
costretto ad adottare una produzione piu diret@norcapitalistica senza avere
aumento di capitale. Viceversa se vi € un rispard@bsingoli potranno essere
possibili aumenti di prodotti intermedi, tali cheumentando il capitale

economico nazionale, vi sia poi una piu elevatpatigilita di beni futuri.
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4. La teoria del valore
4.1 Valore soggettivo e oggettivo

Ogni bene ha un valore se € in grado di realizaaréne o se un individuo ha la
convinzione che l'oggetto sia utile al suo persewrnto. Una banconota ha
valore perché puo essere impiegata per comprarei:nmremun isola deserta non
avrebbe alcun valore perché non vi sono merci dapeoare. L’acqua ha molto
valore nel deserto, ma molto meno in una cittaisseda numerosi acquedotti. Il
valore é frutto di una valutazione soggettiva @eléguatezza del mezzo alla luce
del fine perseguito. La moneta ha valore solo g#esan mercato; una sigaretta
ha valore solo per chi fuma, un’auto ha piu vakeebitiamo in un luogo isolato

etc.

Il valore &€ quindi un qualcosa che il soggettoilatisce alle cose viste come
mezzi, cioe una valutazione soggettiva, nel sehgopur non essendo arbitraria
essa elabora teorie, escogita soluzioni, si ocalipgapire come le azioni
individuali si aggregano per formare come risultglioscambi, i mercati, i cicli

economici etc.

Oltre al valore prettamente soggettivo, vi e lamigsciuta attitudine di un bene
alla realizzazione di un risultato oggettivo, ctenmacchiude al suo interno il

giudizio del soggetto per il conseguimento di iegsi propri, ossia il valore di un

bene in senso oggettivo € un qualcosa di intrinaébene stesso riconoscibile da
tutti.

Tuttavia per I'economia politica il valore oggetiive preso in considerazione
soltanto come valore di scambio oggettivo dei bebéni stessi hanno un valore

oggettivo perché consentono di procurare come gpaitte altri beni.
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Anche nella valutazione soggettiva ci sono due igdadelazione di benessere
sostanzialmente differenti: il grado inferiore, per il bene € «utile» al benessere
umano, il grado superiore, per cui il bene ha umlere» elevato perché
indispensabile al risultato di benessere. Per leadsta ovviamente i beni

soltanto utili hanno un’importanza relativa.

Affinché anche i beni utili abbiano valore essi lbeho essere rari, debbono
essere quindi inferiori a un dato fabbisogno. $eni sono scarsi essi hanno un
valore economico per l'uomo, il quale cerchera desprvarli e utilizzarli al

meglio, mentre i beni esistenti in abbondanza dim®ri e senza valore. Appare
quindi di tutta evidenza che «sono i rapporti gitativi che decidono se un bene

& semplicemente utile o anche condizione dell'sifle

Quando pero si considerano un insieme di beniilitisponibili in una quantita
talmente elevata da superare I'eccedenza dei lediai stessa specie, ad essi va
riconosciuto valore. Questo accade ad esempioasel i cui 'uomo attribuisce

valore all’aria e all'acqua, senza delle quali potrebbe vivere.

12 Bshm Bawerk “Teoria positiva del capitale” p. 167
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4.2 Principio dell'utilita marginale

Il principio che sta alla base della teoria debva) e su cui quest’ultima si fonda
interamente, € che il valore deriva da una valotaziindividuale, e ovviamente
dipende dalla situazione economica concreta irsctriova l'individuo e in cui
€SS0 opera: occorre cioé valutare la tipologiaishdno che l'individuo necessita
di soddisfare e in base a cio I'importanza atttéd@d esso. E’ su questa analisi
che si fonda il principio dell’'utilitd marginale) base al quale I'utilita di un bene

diminuisce all’aumentare della sua disponibilitargihé via via meno desiderato.

In seguito vedremo come la legge dell'utilita maede decrescente € all’'origine
della forma della curva di domanda. La pendenzgudst’'ultima verso il livello
inferiore dei prezzi sta, infatti, ad indicare dapgantita crescenti di beni offerti

pOSsono essere assorbite solo a prezzi piu bassi.

Quindi si puo affermare che l'utilita e la raritaideni sono le cause ultime del
loro valore, in quanto l'utilitd indica se il bersese soddisfatto dal bene € piu o
meno importante, indicando I'altezza che I'utilit@rginale pud raggiungere nel
caso estremo, ma la rarita decide fino a che pluibta marginale arriva nei

casi concreti (fabbisogno-copertura).
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5. Teoria dell'interesse
5.1 La preferenza temporale

Accanto allo sviluppo della teoria del capitale BohBawerk elabora i
presupposti teorici su cui fondare la formaziondl'ideeresse del capitale.
Perseguendo l'obiettivo di formulare una criticawestiva delle precedenti teorie
relative alla nascita dell'interesse, le quali nargparte ritengono che l'interesse
sia una manifestazione della produttivita margirggé capitale, Bohm Bawerk
riprende un concetto chiave, gia precedentemeat&tiv, su cui basare tutta la
teoria dell'interesse: «i beni presenti sono diotagiu apprezzati dei beni futuri
di ugual specie e numerS» Questa «preferenza temporale» trova
giustificazione nel fatto che gli individui sono lttoin primo luogo alla
soddisfazione dei bisogni che hanno avuto maniesta nel periodo corrente,
dal momento che quelli futuri non si sono ancoesentati e I'individuo non puod
avvertirne un presentimento, ma darne solamente ra@presentazione
anticipata. Detto in altri termini tra due obiettohe per I'attore possiedono lo
stesso valore, egli preferira il piu prossimo drEpde dal punto di vista
temporale. La legge della preferenza temporale dgwn’esigenza della

struttura logica che appartiene a ogni individuo.

5.2 Le tre cause della preferenza temporale

La diversita di valore attribuita ai beni presergpetto a quelli futuri pud essere

spiegata esaminando le tre cause fondamentalissgpda Bohm Bawerk.

Prima causa:.come gia detto nel capitolo precedente il valaebeni deriva dal
rapporto fabbisogno-copertura. Quest’ultimo trovanifestazione nel periodo

presente per i beni presenti, mentre i beni fuauranno un valore che deriva si

'3 Bshm Bawerk “Teoria positiva del capitale” p. 307
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dal medesimo rapporto, ma che sara quantificabiengente nel periodo futuro,
quando essi saranno disponibili. La diversa inadedel rapporto fabbisogno-
copertura nel presente e nel futuro dipende sedgrea valutazione soggettiva,
che varia da individuo a individuo e a seconda akdo concreto in cui si
manifesta: cosi chi ha una bassa preferenza tefepagira in modo tale da
cedere i propri beni presenti a coloro che hanre digponibilita temporale piu
alta al fine di ottenere beni futuri; al contraghi possiede un’alta preferenza
temporale cerchera di ottenere beni presenti invdoe beni futuri, a cui

attribuisce un’importanza minore nella soddisfaeidei propri obiettivi.

Seconda causae peculiarita della psiche umana il fatto che divduo
attribuisca minore importanza alle sensazioni ®jtyoiché appartenenti a un
qualcosa che si dovra ancora presentare, gravidonadirtezze. Come le
sensazioni e i bisogni, anche i beni destinatoed kervizio saranno oggetto di
valutazione, che sara diversa a seconda del casoreto e anche a seconda
dell’ambiente sociale in cui avra luogo. L'utilitharginale dei beni futuri viene
presa in considerazione in misura minore rispetipuealla che sarebbe la sua

reale grandezza, essendo cosi ridotta considerentdm

Un’ obiezione importante da muovere e che le caleiénteresse non possono
essere di natura psicologica. Come spieghera pill Mises «la psicologia non
puo mai dimostrare la validita di un teorema prakggco. Non puo mai provare
che tutta I'azione umana € necessariamente domifzaian elemento operante
senza eccezione in ogni istante dell'azidfieba questione della preferenza
temporale nasce, come sottolinea lo stesso Misais, da fattori inerenti la
psicologia, ma dal fatto che «fino a quando il momdén sara trasformato in un
paese della cuccagna, gli uomini si troveranno tiesgnza della scarsita e

dovranno agire e fare economie; saranno costrettegliere tra soddisfazione in

L. Von Mises “L’azione Umana” p. 467
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periodi piu prossimi e piu remoti, perché né p@rimi né per i secondi potra

essere raggiunta una soddisfazione compl&ta»

Terza causaessa si fonda sulla superiorita tecnica dei lpeasenti sui beni
futuri, e quindi se ci troviamo nell’ambito di umgeesso produttivo, possiamo
affermare che i mezzi di produzione disponibiliun periodo corrente sono
superiori dal punto di vista tecnico rispetto a Igugisponibili in un istante
futuro, nel senso che offrono una maggiore quadtifirodotto, che avra una piu
alta utilita marginale e un piu alto valore rispedtuna stessa quantita di prodotto

ottenuta successivamente.

Quest'ultima causa trova efficacia non perché sttpp dalle due cause
discusse precedentemente volte a spiegare un maggare attribuito ai beni

presenti, ma perché la superiorita tecnica ivi eraia si verificherebbe anche in
mancanza delle due circostanze precedenti, aveonh@ cisultato un maggior

prodotto e un maggior valore.

La preferenza temporale e applicabile non solo @zzindi produzione, come
abbiamo visto nella terza causa, ma anche ai bgadimento, poiché avendo la
disponibilita dei mezzi di produzione nel tempo gemete avremo

conseguentemente beni di godimento presenti, @edidisfacimento immediato

dei nostri bisogni.

A differenza di quanti consideravano i beni di goento come mezzi di
produzione (e quindi facenti parte del capitala),aerma invece che la
disponibilita dei beni di godimento presenti corisedi porre in essere una
produzione a carattere capitalistico, pur non fdoguarte essi stessi del capitale.
I mezzi di godimento non sono mezzi produttivi,aeldro capacita di avviare
produzioni indirette non deriva da una forza pradat intrinseca, ma dalla

realizzazione di beni con piu alta utilita marganalvalore.

> L. Von Mises “L’azione Umana” p. 505
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Nellanalizzare la terza causa da cui Bohm Baweakstaturire l'interesse
possiamo rilevare un errore di maggiore importamgaetto a quello precedente
in cui attribuisce a fattori psicologici cio chedévuto alle condizioni di scarsita
in cui si svolge l'azione umana. Tale errore risigtella constatazione di una
superiorita tecnica dei beni presenti su quellufiytgiustificata dall'adozione di
vie indirette di produzione, che «partono da loatanrichiedono tempo». Se il
valore dei beni e sancito dalle valutazioni deistonatori, risulta evidente che la
lunghezza del tempo necessario alla realizzaziotedideni non incide sul loro
valore. E’ importante, circa tale argomento, richaae il pensiero di Menger che
nei suoi“Principi fondamentali di economia’hone in evidenza come le quantita
di beni impiegate nella produzione, esprimibili melstro caso in termini di
prolungamento del periodo di produzione, non haalcon influsso sul valore
finale della produzione, che permette esclusivamehtcompiere valutazioni

circa I'economicita della produzione stessa.

Le difficolta che fanno ricadere Bohm Bawerk neglirori della teoria
produttivistica - che portano al paradosso secanhdoale se non ci fossero piu
incrementi di produttivita dovuti a prolungamentlld produzione dovrebbe
scomparire anche l'interesse, pur non scompareadedrsita — sono dovuti al
fatto che egli non disponeva ancora delle conciusaborate successivamente
circa I'imprenditorialita e il profitto, il primodrmine inteso come la capacita
dell'imprenditore di cogliere situazioni di consumon note e non sfruttate, e |l
secondo il merito di aver individuato quelle ocoasivantaggiose; I'attivita
dell'imprenditore quindi deriva da situazioni dsdguilibrio dei piani individuali
che egli e in grado di sfruttare. A tali conclusienarriva con Mises, Hayek ma

soprattutto con Kirzner itfConcorrenza e imprenditorialita”
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5.3 L'interesse del capitale

La superiorita dei beni presenti rispetto a quielfuri € valida non solo da un
punto di vista soggettivo, ma anche, per quantoarda il valore di scambio,

sotto un profilo oggettivo.

Poiché ogni individuo effettua valutazioni a secmuleélle proprie preferenze e in
relazione al caso economico concreto, Si originaencato con numerosi agenti
economici, in cui ognuno puo scambiare i propri ibeottenendo

conseguentemente dei vantaggi.

Questo scambio genera un «tasso o tipo di interesse rappresenta il prezzo di
mercato dei beni presenti in funzione dei benirutiliprezzo deriva quindi dal
rapporto che si forma sul mercato tra i1 venditodentificabili come
risparmiatori, disposti a rinunciare al consumo almato, e i compratori, coloro
che necessitano di immediata disponibilita nel gmés di una certa quantita di

beni.

L’aspetto principale dell'interesse € che gli impaeori acquistano beni di
ordine superiore (mezzi di produzione) e li trasfano in beni di prim’ordine
(beni di godimento) in un momento differito nel {@m pari al processo di
trasformazione capitalistico, ottenendo un guadggia@ meno proporzionale al
capitale investito. Questo guadagno e detto irderagturale del capitale o
profitto o plusvalore. Tutto cio si spiega percim@prenditore acquista i mezzi di
produzione (materie prime, attrezzi, macchinamwota etc.) che pur essendo
presenti a livello di disponibilita, per loro natueconomica devono essere
considerati futuri, in quanto allo stato attuale cdise non sono in grado di
soddisfare alcun bisogno; soltanto quando verratrasformati in beni di
godimento, una volta terminato il processo prodajtacquisiranno un maggior
valore in qualita di prodotti finiti maturi per godimento. Come afferma Bohm

Bawerk «la sua merce futura (dell'imprenditore) mnatgradualmente in merce
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presente durante il processo di produzione finaggiungere il valore pieno

della merce present&»

La teoria dell’interesse espressa da Bohm Bawedosiigura all’interno di un
processo dinamico, in cui col passare del tempmni futuri acquistano lo stesso
valore dei beni presenti: tale incremento di vglothe avviene tramite la

produzione, e il profitto.

L’'imprenditore € quindi colui che valuta se, pelauteterminata operazione in
cui debba investire x capitali, il prodotto futurma volta terminato il processo
produttivo, detratto il tempo che é servito pepiladuzione, varra ancora quanto

il capitale iniziale investito.

E’ errato pensare che l'interesse si fondi sulladpttivita marginale del capitale.
Infatti, se cosi fosse non si riuscirebbe a spegarché la concorrenza tra i vari
imprenditori non fa si che il valore presente dmiilrapitali sia diverso da quello
dei prodotti finiti da essi ricavati. Se cosi fogsmn ci sarebbe differenza tra i
costi di produzione di tali beni e il loro valormdle. Tale ipotesi deriva dalla
concezione oggettivistica del valore; in realth grézzo del bene a determinarne

il costo, e non il contrario.

L’interesse non ha origine nella produttivita maeje dei beni capitali,
determinata dal valore dei beni di godimento chetsrranno con l'impiego
produttivo dei beni capitali stessi. L'interesseumesistenza autonoma rispetto
ai beni capitali, che trova il suo fondamento netlvergenti valutazioni

soggettive di preferenza temporale degli individui.

Il mercato del lavoro é rilevante perché la formae del suo prezzo e la

variabile che incide in misura rilevante sul guadadi capitale.

' Bshm Bawerk “Teoria positiva del capitale” p. 361
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| lavoratori possono scegliere tra due opzioniptana consiste nel lavorare
autonomamente, chiedendo prestiti sul mercatoraélito; la seconda vendere |l
proprio lavoro agli imprenditori. Ovviamente nelirpo caso verra attuata una
produzione pressoché diretta, che fruttera quadtitarodotti in misura molto

minore rispetto al secondo tipo di produzione cdigtica indiretta intrapresa

dagli imprenditori con l'ausilio della forza-lavaro

Sul mercato, in seqguito alla preferenza dei beas@nti rispetto a quelli futuri,
derivante dal loro maggior valore e dalla loro sitar si deve corrispondere un
interesse: gli imprenditori chiedono fondi, e inegto modo agiscono da
intermediari dei lavoratori e dei proprietari deezuai di produzione, i quali sono
coloro che si aspettano di ricevere beni finaltesdbrma di salario e rendita.
L’interesse viene corrisposto direttamente sul eterael prestito, mentre sul
mercato del lavoro si configura come prezzo debdaysalario) che resta ad un
livello inferiore rispetto al prodotto finale dedvoro stesso, in maniera tale da

consentire all'imprenditore di conseguire un pluska
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5.4 Altezza dell'interesse e mercati parziali

La minor importanza data dall'uomo al futuro rigpedl presente, derivante da
un aspetto puramente psicologico, influenza matted’azione economica tale

da mantenere un alto livello del tasso d’interesse.

Bohm Bawerk assume l'esistenza, in un’economiaamate, di un fondo di
sussistenza dal quale devono essere tratti i sdkidripaese e assegna alla
consistenza di tale fondo un ruolo notevole perntpariguarda l'altezza
dellinteresse e dei salari. Infatti la sottovaiime del futuro spinge gli
individui a cercare maggiore soddisfazione dei dpggresenti rispetto a quelli
futuri e conseguentemente a un maggiore ricercaodsumo del fondo di
sussistenza; questa situazione fa innalzare ibtd3steresse a un alto livello
poiché si creano forti richieste sul fondo di dimieni limitate, in quanto tutti

cercano di attingere da esso per la soddisfazienprdpri bisogni presenti.

In un’economia nazionale il mercato dei beni présedei beni futuri pud essere
diviso in tanti mercati parziali: mercato di préstimercato del lavoro, mercato
delle utilizzazioni del suolo, mercato dei beni it@lp ognuno dei quali puo
essere ulteriormente suddiviso per specializzazionper spazialita (ad es.
esistono differenti mercati per il prestito ipotacaper il credito commerciale

dei grandi imprenditori, per il credito commercidki piccoli imprenditori etc.)

Da queste considerazioni possiamo rilevare cheesgte un unico mercato dei
beni presenti in cui si formano i prezzi delle menga tanti mercati divergenti
che formano i propri prezzi secondo la legge di a@oda e offerta relativa a ogni
mercato parziale: esistono quindi tanti agi divgyer quanto riguarda i beni

presenti e tanti saggi d’interesse sui vari mercati

| mercati parziali non sono indipendenti 'uno &atro, ma tramite un’attivita di

arbitraggio essi sono posti in continuo collegameQuando su uno di questi
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mercati I'interesse sui beni presenti si trova divello inaspettatamente alto, si
verifichera un intenso afflusso di capitali in tadkrezione, che riportera il
mercato ad una situazione di normalita, facendanpeoire le possibilita di

arbitraggio createsi in precedenza.

La domanda e l'offerta dell'intero mercato nazienaonfluisce nei mercati
parziali, in cui si sono formati i prezzi dallaagione di domanda e offerta sui
mercati parziali, sotto l'influsso delle tendenzeellatrici. Tuttavia bisogna
constatare che se la mobilita del capitale fossiefp@ non si verificherebbe uno
squilibrio tanto marcato e per tanto tempo delzia dell'interesse: la maggior
parte dei redditi realizzati dalle imprese derivaagli arbitraggi realizzati dagli
imprenditori sui beni presenti, resi possibili @aldeviazioni pit o0 meno

considerevoli del saggio d’interesse.
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6. La teoria del ciclo economico
6.1 Introduzione

Negli anni Trenta si assiste a un profondo cambmmelell’orientamento
teorico circa i processi economici analizzati:ahcetto di equilibrio, che fino
ad allora era considerato del tutto marginale etigicentro di ricerca su cui la
maggior parte degli economisti incentrano la p@ttivita. Gli economisti
neoclassici abbracciano pienamente tale visionefinisce cosi col porre in
secondo piano l'analisi reale del mercato, dei @secdinamici fino a quel
momento considerati. | teorici della Scuola Austian un primo momento
restano isolati nei loro programmi di ricerca, solginera attendere i contributi
di Mises e Hayek affinché essi si rendano contbadké$so metodologico che
ormai li separa dai Neoclassici. Cio risulta evigesoprattutto nella polemica
tra Hayek e Keynes che diventa il punto focaleistwssione negli anni in cui
si comincia a delineare una profonda spaccaturaquesti due filoni di

pensiero.

Dopo il 1922 Hayek inizia una stretta collaboragaon Mises, come direttore
dell'lstituto Austriaco del Ciclo Economico, fondatla Mises. Hayek deve al
contatto con Mises il punto di partenza di quasiatda sua opera di teoria
economica. Nel 1931 un altro partecipante del senundi Mises, Lionel
Robbins, invita Hayek alla London School of Econmsnand Political Science,
per tenere una serie speciale di lezioni, dal estot verra poi concepito
pubblicato nel 1931 Prices and Production”,il primo ed unico tentativo di
spiegare l'influenza dei fattori monetari sul siste dei prezzi relativi e delle
quantita prodotteHayek diventa cosi il principale esponente in lttghia della
Scuola austriaca, colui che e il principale opmwsidi Keynes, al quale contesta
non solo questioni metodologiche, ma anche aspetteoria monetaria, del

capitale e dei cicli.
35



Per sostenere che la causa dei cicli economicemeigle, sia da ricercare nei
processi di espansione e di contrazione dell' cifett moneta attuati dalle

banche centrali € necessario avere alle spallesaiita teoria economica che
spieghi il processo causale tra i due fenomenisQ@uieoria € precisamente la
teoria austriaca del ciclo economico, sviluppatglideconomisti Ludwig Von

Mises e Friedrich Von Hayek durante la prima metidsdcolo scorso.

Mises seguendo il punto di vista analitico dellaadta austriaca, sviluppa i nuovi
concetti di teoria della moneta, del credito, e deli economici applicando ad
essi la concezione dinamica del mercato, in coptsigione alla visione statica
del modello dell’equilibrio generale sostenuta gatadigma neoclassico, che
considera l'informazione come “data” e che fa sceuda cio la piena

conoscenza del mercato e del problema economico.

Hayek sviluppa la propria attivita sentendo la seita di revisionare le teorie
correnti del ciclo e le politiche di stabilizzazewlei prezzi che in quegli anni
avevano crescente approvazione, cercando ambizévdandi elaborare sotto
unica linea di pensiero la teoria della monetatetaria del capitale e la teoria

delle fluttuazioni.

Egli incentra la propria analisi sulla convinziooke le azioni poste in essere
dalle autorita monetarie, che hanno come effetta nmanipolazione della
moneta, producono effetti indesiderati, cioé I'espane creditizia, non
appoggiata da un risparmio volontario avvenuto mecpdenza, distorce la

struttura produttiva rendendola in modo artificiatgopo capital-intensive.

L’idea centrale sviluppata nella teoria del ciclmeomico e che le fluttuazioni
industriali consistono in sostanza in un alterndrgspansioni e contrazioni nella
struttura dell'apparato produttivo. Dato il ruoloecassume il capitale nella teoria
del ciclo economico, e indubbio che quest'ultim& preprio campo d’indagine

abbia ricevuto un contributo notevole dalla teat& capitale, e nello specifico
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quella di Bohm Bawerk. La conoscenza dei fattoe glovernano la produzione
deriva soltanto da uno studio approfondito dei damienti della struttura
capitalistica produttiva, e la teoria del cicloaenhanifestazione piu importante di
qguesti cambiamenti. Risulta evidente allora chstialio dei problemi del ciclo
economico trova le proprie basi teoriche nell'appndimento della teoria del

capitale

6.2 L'influenza della moneta

| cambiamenti monetari non sono mai neutrali e vagono sempre in modo
molto negativo la struttura dei prezzi relativi,datribuzione dei salari e profitti
e, conseguentemente, I'allocazione delle risoreduitive e le quantita prodotte

dai diversi beni.

La teoria quantitativa del valore della moneta pppe®ne metodi differenti per la
spiegazione dei valori che si presume esistanopamdientemente da ogni
influenza esercitata dalla moneta. Quando si cdrcabilire relazioni causali
dirette tra quantita totale di moneta, livello gexie dei prezzi e volume totale
della produzione, non vengono poste come centrandlisi le decisioni degli

individui, che ci permettono di spiegare i fenomegbnomici proprio grazie
all'approccio individualistico. | valori aggregation incidono gli uni sugli altri

proprio come avviene nel caso di valori relatifeaomeni singoli.

Queste considerazioni pongono Hayek in contrastol@aeoria dei prezzi allora
dominante — la teoria generale dell’equilibrio -egbresuppone una neutralita

della moneta nei meccanismi di formazione delleadlr reali.

La teoria monetaria implica la stabilizzazione dellore della moneta per
eliminare tutte le influenze monetarie sulla pradoe e che, percio, se il valore

della moneta é stabile, & possibile escludere laetaodall’analisi teorica. La
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moneta esercitera sempre un’influenza dominante cswko degli eventi
economici e percid nessuna indagine dei fenomemmarici pud considerarsi

completa e accettabile se viene trascurato il rewtdto dalla moneta.

L’eliminazione dell'influenza attiva della monetam pud essere il solo scopo
della politica monetaria: la vera relazione tracdncetto teorico di moneta
neutrale e l'ideale pratico della politica monedarisiede nel fatto che il primo
fornisce un criterio di valutazione del secondd,ss®so che la prossimita di un
sistema reale alle condizioni di neutralita e foilseriterio basilare, ma non

I'unico, per considerare I'appropriatezza di untagaolitica.

Hayek assume come punto di partenza la questiohmumata da Wicksell circa
la divergenza tra i due saggi d’interesse, moretarnaturale. Poiché il tasso
d’interesse rappresenta il mezzo attraverso cuieaevl’allocazione temporale
delle risorse, dettata dalle preferenze temporadjlidindividui, se le autorita

monetarie pongono il tasso stesso a un livellordivada quello risultante dal
confronto tra tali preferenze, 'economia vienefpnalamente distorta. Lo scopo
dell'analisi di Wicksell & chiarire le cause delriazione generale del livello dei
prezzi ed i meccanismi attraverso cui essa sidipce o si annulla. Per Hayek
invece il punto centrale da considerare nella éedkel ciclo economico e la
variazione dei prezzi relativi, gli scostamentil@esdingole relazioni di prezzo,
prodotti da cambiamenti nella consistenza delle eteonn circolazione che
portano inesorabilmente a variazioni della strattproduttiva. Le variazioni del

livello generale dei prezzi sono considerate daeHagirrilevanti», I'ipotesi di

stazionarieta «inammissibile», e la tesi centralerado cui, quando i due saggi
d’interesse coincidono, la moneta e neutrale riepeti prezzi dei beni,

«contraddittoria».
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Hayek utilizza I'ipotesi wickselliana sulla divergea dei due tassi d’interesse
come causa di un fenomeno — quello delle modifiaitertemporali della

produzione — che riguarda non solo il livello gexerdei prezzi, ma coinvolge
l'intero sistema poiché modifica prezzi relativigeiantita prodotte, in questo

rifacendosi a Cantillon.

Quest'ultimo aveva compreso che laumento della etenin circolazione
provoca conseguenze favorevoli agli operatori i rediditi crescono per primi,
viceversa e dannoso per quelli che possono adeguairepri guadagni solo

successivamente.

Egli tenta di mostrare «per qual via e in qual preamne 'aumento del denaro

provochi un rialzo del prezzo delle coSe»

Ogni cambiamento nelle quantita di moneta influesexmpre i prezzi relativi. E
poiché sono quest’'ultimi che determinano volumerezibne della produzione,
ogni cambiamento nella quantita di moneta deve ssec@mente influenzare
anche la produzione. Il concetto di prezzi relatagchiude i prezzi di beni dello
stesso tipo disponibili in diversi momenti e quitdirelazione tra i due prezzi
puo corrispondere a una condizione di equilibriteritemporale. Secondo tale
visione ci si dovrebbe chiedere se le influenze eteme disturbano il suddetto
equilibrio di scambio in favore di beni presentdpbeni futuri, piuttosto che

chiedersi se il valore della moneta € aumentatonindito.

7 Cantillon “Essai sur la nature du commerce en général" parte Il cap. 6 contenuta in Hayek
“Prezzi e Produzione" p. 15
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6.3 Il risparmio e I'investimento: fattori di equil ibrio

Hayek parte dal presupposto che il sistema ecormsiitrovi in una situazione
di equilibrio stazionario, in cui cioé tutte learse disponibili siano pienamente
impiegate, ci sia perfetta conoscenza dei fattsogeni (risorse produttive,
popolazione, conoscenze tecniche), flessibilitapekzi dei beni e dei fattori di
produzione e la loro piena mobilita: una situaziome in cui opera il concetto di
tendenza verso I'equilibrio. 1l sistema considenaéwo, a differenza della teoria
pura, € una «economia monetaria» nel senso cheei tdssi d’interesse,

monetario e di equilibrio, possono trovarsi a limgifferenti.

In un’economia monetaria la quantita di capitalé pasere accresciuta attraverso
il risparmio volontario degli individui ferma resitdo la moneta in circolazione: é
la prima delle due cause che possono provocarezwami dei metodi di
produzione. Essa si esprime sostanzialmente iramb@amento nelle preferenze
intertemporali degli individui, tale che ci sia udianinuzione della domanda dei
beni di consumo. La seconda causa, «artificiale»sostanzia nell'influsso
esercitato dal sistema bancario sul processo edoopm cioé la concessione di
mezzi di pagamento a condizioni di credito favolgveecondo un tasso

d’interesse al di sotto del proprio livello nat@al

La maggiore quantita di risorse disponibili puo ywoare cambiamenti in
aumento o in diminuzione della produzione indubgridgali cambiamenti non
sono resi possibili da maggiori conoscenze in amtatnico, ma dall’aumento
della produzione causato da una transizione verstodndi produzione piu
capitalistici, da un’organizzazione della produsate in ogni momento destina
una quota sempre piu ampia dei mezzi originarirddpzione alla realizzazione
di beni di consumo atti al soddisfacimento di brsofyituri anziché di bisogni

immediati.
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Ogni fase di transizione da un processo produtlivena certa durata a un altro
di durata maggiore implica cambiamenti precisi’ogdlanizzazione o struttura
della produzione. Tuttavia poiché ci troviamo ifipotesi di stazionarieta, cioe
in una situazione di piena occupazione, tale sputéo di risorse puo portare a
un incremento nella produzione di capitale aggumtima anche ad una

riduzione della realizzazione dei beni di consumo.

La proporzione tra la quantita di prodotti intermeéalizzati nei vari stadi del
processo, e la quantita di prodotto finale deveess@riamente crescere con

I'allungamento del processo di produzione.

6.4 Il risparmio volontario

Hayek, per aumento del risparmio volontario, ineentha decisione da parte
degli individui a modificare le proporzioni nelleigi il reddito viene destinato al
consumo o allacquisto di mezzi di produzione. Haysuppone che i

consumatori risparmino e investano una quantitandineta dello stesso
ammontare, e cio porta a un processo di accumul@ziocapitale per un tempo
limitato, fino a quando la struttura produttivaneadattata a i nuovi rapporti tra

domanda di beni di consumo e domanda di beni irderm

Alla fine del processo, per una data quantita dneta circolante e una data
velocita di circolazione la struttura della produm risulta modificata, e la
natura del cambiamento consiste in un allungamegitprocesso produttivo. Nel
nuovo equilibrio stazionario raggiunto il capitatensumato ogni periodo, e
anche il risparmio, pari al reinvestimento, sonaygieri rispetto alla posizione
iniziale: nelle stesse circostanze per quanto rapagli altri aspetti, una

propensione al risparmio piu alta impone un tassmtdresse d’equilibrio piu

basso. Con un capitale crescente e una produttivégginale decrescente, il
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risparmio volontario e l'investimento desideratotrgivano ora nuovamente in

equilibrio, ma ad un livello piu basso del tassotdresse.

Al nuovo equilibrio inoltre corrisponde un nuovateima di prezzi relativi, cioé
un nuovo rapporto fra il prezzo dei beni intermegirezzo dei beni di consumo,
che esprime il cambiamento del rapporto salarieregse. Se la propensione al
risparmio cresce, la domanda dei beni di consumondgiisce a favore dei beni
intermedi. Conseguentemente i prezzi di quest'ulitnescono, spinti da una
maggiore domanda, rispetto al prezzo dei beni dsgemo. Nell'ipotesi che ci sia
una sostanziale indipendenza tra il salario eddistdella produzione, il nuovo
stato di squilibrio interessa in modo prevalentaigio di profitto, nel senso che
gli stadi precedenti a quello finale in cui i ber@ngono resi disponibili per il
consumo diventano piu redditizi, ossia maggioreditedta, spinta da una

maggiore domanda dei beni intermedi rispetto aliggietonsumo.

Le differenze temporanee di prezzo nei diversi istila produzione sono
I'unico motivo che giustifica il trasferimento debi da uno stadio ad un altro. |
margini tra la moneta totale ricevuta per il praddinito e la spesa totale per
tutti 1 beni acquisiti in quello stadio sono la saudella variazione dei prezzi
relativi, che a sua volta spiega perché si hannersii rendimenti dei beni in
stadi differenti. La variazione dei prezzi relatimodifica le prospettive di
profitto nei diversi stadi e porta a un differemntgiego dei beni disponibili: in
base alla distinzione fatta da Hayek tra beni $pe@ beni non specifici — i
primi sono quelli impiegabili in uno o pochi stadella produzione, mentre i
secondi hanno molteplici utilizzazioni — una pragpone maggiore dei beni non
specifici viene impiegata negli stadi precedenticin, a causa della maggiore
propensione al risparmio, si avranno prezzi piy alttale situazione persiste
finché il profitto nei vari stadi non torna alloesso livello. Tale meccanismo

consente di intraprendere la produzione in stadilgitani che prima non erano
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considerati vantaggiosi: I'effetto diretto che s #a cio € un notevole aumento

del numero degli stadi produttivi.

Quando aumenta la domanda di beni di consumo ts@at beni intermedi
avremo cambiamenti totalmente opposti a quelli charati: il prezzo dei beni
negli ultimi stadi aumenta rispetto al prezzo demibnei primi stadi, e beni non
specifici si spostano negli stadi piu prossimi@hsumo. Occorre rilevare che le
relazioni definitive dei prezzi relativi hanno lupgsolo dopo che si siano

verificati gli spostamenti effettivi dei beni daaustadio all’altro.

Sono proprio queste differenti redditivita nei vastadi che portano gli
imprenditori a modificare la struttura produttivieno a che ridistribuendo |l
lavoro complessivamente disponibile fra gli stadgcresciuti rispetto alla

configurazione precedente, si raggiunge un nuowdibqgo.

6.5 «ll risparmio forzato»

Occorre ora analizzare gli effetti di una variagafella quantita di moneta in
circolazione. Questo e il caso di un aumento di et@rsotto forma di crediti

concessi ai produttori a condizioni molto favoreévAhche in questo caso, come
nel precedente, supponiamo che ci sia una variazieh rapporto tra domanda
dei beni di consumo e domanda dei beni intermedvquata dalla maggiore

disposizione di liquidita.

Gli imprenditori, per impiegare i fondi aggiuntiettenuti dalle autorita bancarie,
devono necessariamente allungare la produziondustagi, e tale mutamento
corrisponde esattamente a quello provocato dahmisip volontario: si verifica

una maggiore domanda dei beni intermedi rispetioadii di consumao.
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Nel risparmio volontario il cambiamento della stwmsd produttiva trova
giustificazione nel risparmio derivante dalle demsdegli individui: I'avvenuto
mutamento nella ripartizione della domanda tra lbénbnsumo e beni intermedi
e a carattere permanente, poiché alla fine delggsmci consumatori ottengono
maggiore reddito reale e, in considerazione di ¢ion hanno motivo di

modificare le proporzioni instauratesi.

Nel risparmio forzato, l'utilizzo di mezzi originae di beni intermedi non

specifici nelle prime fasi del processo produttivan porta alcuna riduzione di
consumo: quest’ultimo per un certo periodo restarniato, ma fino al momento
in cui la produzione di beni di consumo non viem®ta;, quando cio accade la
disponibilita di questi ultimi si riduce notevolntene il loro prezzo sale. Se ci
fosse stato un risparmio prima del passaggio adndigproduzione di maggiore

durata, si disporrebbe di scorte di beni di constat®che essi siano venduti agli

stessi prezzi.

Purtroppo cid non puo avvenire e sono i consumatwj a causa della maggiore
concorrenza tra gli imprenditori che hanno ricevutorediti, sono costretti a
ridurre i propri consumi, non perché effettivamertsgliano fare cio, ma in
guanto ottengono meno beni in cambio del loro tedai quindi sono spinti a un

«risparmio forzato».

Ovviamente gli individui non accetteranno una ridue imprevista del loro
reddito reale e cercheranno di contrastare lazdoa creatasi: questo accade nel
momento in cui gli imprenditori sanno di disporigparentemente di maggiori
risorse, si aspettano quindi profitti piu alti, llatesso tempo anche i redditi dei
salariati crescono in seguito alla maggiore quandit moneta a disposizione

degli imprenditori da investire.

| consumatori, grazie allaumento dei loro reddidipmanderanno beni di

consumo in misura maggiore, cosa che spinge vé&ho | prezzi di tali beni
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rispetto ai prezzi dei beni intermedi. L'aumentaali prezzi non deriva solo da
una maggiore domanda dei relativi beni, ma anchendamaggiore domanda a
livello monetario. Questo ritorno alla proporzioméziale € un segnale per gli
imprenditori che la produzione ottimale per massmare i profitti € una

produzione meno capitalistica: accade cosi chelaypealrte del capitale nuovo

investita in un’attrezzatura adatta solo a progeisscapitalistici viene persa.

6.6 il ciclo del credito

Il ritorno a metodi produttivi piu diretti puo esseimpedito esclusivamente da
una nuova immissione di moneta nel sistema: tat®sianza e plausibile solo in
un primo momento, poiché se le banche concedegsestiti in misura troppo

prolungata si avrebbero solo effetti inflazionistic

Quando le banche interrompono I'espansione delitord'éffetto immediato e
che la quantita di moneta spesa per i beni di coonsoon € la stessa di quella

spesa per i beni di produzione.

Con l'aumento dei prezzi dei beni di consumo ldetdldnza tra questi prezzi e
quelli dello stadio precedente € maggiore dei mmardji prezzo tra gli stadi piu
alti della produzione: negli stadi piu bassi, cleenpettono di ottenere maggiori
profitti, verranno trasferiti beni di produzionemepecifici e la nuova domanda
di tali beni fara aumentare il loro prezzo relatigonsiderevolmente, perché
sostenuto dalla scarsita dei beni di consumo. Qua®izzi provocano la
diminuzione del numero di stadi produttivi in migunaggiore rispetto a quello
che risultera necessario dopo I'adeguamento deizpdei beni di consumo al

livello d’equilibrio.
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In breve tempo I'aumento relativo dei prezzi denibetermedi non specifici,
facilmente trasferibili da uno stadio all’altro,la loro grande richiesta rendono

svantaggiosi i processi piu lunghi.

Il primo effetto su questi processi e I'abbassameld prezzo dei beni specifici
nonché la loro grande disponibilita quantitativagifitata dal trasferimento dei
beni complementari non specifici, la cui produzioseonveniente a causa del
loro prezzo elevato, viene interrotta. Inoltrdaiforo subisce un arresto nei primi
stadi dei processi piu lunghi, poiché la caduta mtezzi dei beni specifici si

verifica a livello complessivo.

Tuttavia i beni non specifici estromessi dai precesl lunghi vengono assorbiti
dalle produzioni piu brevi solo in modo molto gratky di pari passo col
procedere del prodotto verso gli stadi piu prossimtonsumo e con i prodotti

intermedi necessari che avanzano.

Gli effetti precedenti, presto o tardi, cominceraram generare ingenti perdite
contabili nelle imprese che producono beni capitdfli perdite, poste in
comparazione con i benefici che si registrano relge piu vicine al consumo,
rendono manifesti sia i gravi errori imprenditoriabmmessi nell'investire in
progetti insostenibili, sia la necessita di fermareconvertire tali progetti. Gli
imprenditori procederanno quindi alla liquidaziote mezzi in essi impegnati
per trasferire le risorse produttive dalle tappe Ipntane a quelle piu vicine al
consumo, dove si registrano i benefici piu intemesis Si procede pertanto ad

una massiccia ristrutturazione della struttura ptinh.

Giungono cosi la crisi e la depressione economioadamentalmente per
mancanza di risorse reali risparmiate per commajaei progetti d’'investimento

che si sono rivelati troppo ambiziosi.
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E’ importante a questo punto sottolineare un aspsetgnificativo: si puo
comprendere, dall’analisi effettuata, che esistasimnmetria considerevole tra la
transazione verso processi piu lunghi, che non cotapecessariamente alcuno
di questi disturbi, e una transazione verso process brevi, che viene
regolarmente accompagnata da una crisi. Nei propassunghi la produzione
termina quasi istantaneamente nel momento in e@nd& sconveniente e i beni
non utilizzati troveranno un nuovo impiego solo W@ i nuovi processi piu

diretti si troveranno in fase di perfezionamento.

Nel passaggio a processi piu lunghi pertanto, va sacuramente tempo per
ammortizzare il capitale investito nella struttesistente prima che la nuova
transizione sia completata, mentre nel caso oppogtosara evidentemente
impossibile e quindi la perdita di capitale e ldudione del reddito saranno

inevitabili.

Gli imprenditori resteranno scettici circa un pbgsi investimento in questo

processo molto breve.

Non é possibile intraprendere investimenti senzaagrificio precedente, vale a
dire non é possibile iniziare progetti d’investin@ohe matureranno in un futuro
piu lontano senza rinunciare al soddisfacimentordi parte dei nostri fini piu
immediati. E’ peraltro ingannevole un’espansioneddizia che porta gli agenti

economici a credere che, al contrario, € possitnestire.

Questo inganno collettivo da luogo ad un grandengino, ad una fase di boom
generalizzato e sproporzionato dovuto allo scoamiento intertemporale che si
verifica quando, da un parte, gli imprenditori @and nuovi e piu lunghi progetti
d’'investimento come se il risparmio fosse aumengatdall’altra, i consumatori

seguono consumando ad un ritmo inalterato.
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A Mises si deve riconoscere il gran merito di avestrato, nel suo librdeoria
della moneta e dei mezzi di circolazione (1912 lI'espansione creditizia da
luogo ad un boom economico e ad un ottimismo gémeato che,
inevitabilmente, presto o tardi dovra invertirsi.isks riusci a fondere |l
contributo della Currency School, che aveva postoevidenza gli effetti
dell’espansione creditizia, con la teoria del a@pidi Eugen von Bohm-Bawerk,
che aveva illustrato come si plasma, in maniergesdsle, la struttura produttiva

guando aumenta il risparmio volontario.

Il fatto che la struttura gia esistente del capi@bssa consentire di aumentare la
produzione a dismisura € un’opinione errata. Sevigle aumentare la
produzione senza soluzione di continuita serve wmesto proporzionale dei

beni intermedi in tutti gli stadi della produzione.

La depressione economica precedentemente deseéritia realta, una crisi
derivante da un cattivo investimento generalizzigtie risorse. Come ha ben
spiegato Hayek, si tratta di una crisi di eccessmdsumo o, se si preferisce, di
scarsita di risparmio, che appunto non risulta icigfite per completare gli

investimenti piu capital-intensivi che si avvianer grrore.

Dato che durante il ciclo si dilapida il capitatesulta chiaro che la conseguenza
della crisi indotta da un’espansione creditizia sostenuta dal risparmio e un
impoverimento generalizzato della societa, cheatienmlizza in un aumento dei
prezzi dei beni di consumo in termini relativi magg rispetto a quello dei beni
capitali e in un pesante aumento della disoccupaziQuest'ultima trova origine
nell'incitato aumento del consumo, il quale indedxd gli stadi piu capital-

intensive della produzione che offrono impiego angparte dei lavoratori.
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6.7 conclusione

Nel passaggio dalla fase di crescita a quello idi gr € un effetto della politica

delle banche ed é questa infatti la percezionéog@tione pubblica.

Le banche, attraverso l'espansione creditizia, qussritardare per qualche
tempo I'evoluzione sfavorevole, ma tutto questo pan protrarsi a lungo senza
causare un crollo del sistema monetario e credjtiattraverso investimenti
ingiustificati e speculazioni smisurate. Pertanitoperiodo di depressione

potrebbe rivelarsi pit lungo e di piu difficile giese.

Gli abbassamenti artificiali dei tassi d’interesde si formano liberamente sul
mercato non possono che condurre a risultati psowwvi tali da consentire
dapprima deboli effetti di ripresa, successivamemggavi ricadute con

conseguente stagnazione dell’attivita industriatemmerciale.

Gli effetti di una cattiva politica economica odearsita dei capitali non possono
trovare soluzione esclusivamente attraverso I'esipae del credito da parte

delle banche.

L’obiettivo di prezzi stabili tanto auspicato dadlatorita monetarie, non solo non
ha alcuna giustificazione teorica, ma puo rivelageprattutto dannoso nel
momento in cui sono in atto numerose forze inteahemercato. Infatti
stabilizzare o manipolare i prezzi, vuol dire faclse essi non adempiano piu alla
loro funzione informativa, che per quanto impeefedt la cosa migliore di cui

dispone un sistema economico.

Una volta innescata la crisi sara difficile usciome meccanismi artificiali volti a
modificare il naturale stato di cose, e verosimiltee potra essere solo |l
progressivo adattamento dei mezzi di produzione akorse disponibili a

favorire la ripresa del sistema economico.
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