
Molto si è ragionato e si sta ragio-
nando sui devastanti effetti econo-
mici della pandemia da Covid-19.
La violenza stessa della crisi e l’en-
tità dei danni che sta provocando
hanno generato, accanto alle rea-
zioni della politica e delle istitu-
zioni, anche una quantità impor-
tante di analisi, commenti e pro-
poste da parte degli economisti.
Parte di questo ampio materiale
offre spunti di riflessione preziosi,
e indica strade possibili per il fu-
turo. Al tempo stesso, è difficile
scrollarsi di dosso la sensazione
che molto di quello che ci attende
sia ancora ignoto, e che tanto par-
larne sia anche un modo per esor-
cizzare e gestire l’ansia collettiva.
Le dimensioni stesse della crisi, il
modo repentino in cui si è manife-
stata e la sua origine extra-econo-

mica sembrano aver spiazzato, al-
meno in parte, le capacità di ana-
lisi degli economisti e reso meno
nette e più dubitative le ricette
proposte per uscirne. 

Per la verità non è la prima vol-
ta che gli economisti, visti nel loro
insieme, si trovano spiazzati dal
rapido dispiegarsi di eventi che
non solo non avevano previsto ma,
soprattutto, che non sembrano del
tutto in grado di analizzare e com-
prendere, e le cui conseguenze non
sanno curare se non con ricette
spesso fallimentari. È fin troppo
facile ricordare quanti di essi nei
decenni recenti hanno cantato le
lodi della globalizzazione e predi-
cato l’inderogabile necessità della
libera circolazione mondiale dei
capitali, del tutto ciechi rispetto
alle loro effettive conseguenze. O

ricordare che molti economisti, ir-
retiti dai propri modelli teorici che
celebravano le capacità riequili-
bratrici e le virtù ottimizzanti del
mercato, non videro l’accumularsi
degli squilibri poi esplosi nella
grande crisi finanziaria del 2007-
2008 e nella recessione mondiale
che l’ha seguita. O ancora ricorda-
re le famigerate ricette di “auste-
rità espansiva”1 e la colpevole in-
genuità con cui l’intero main-
stream della disciplina, negli anni
della crisi europea dei debiti so-
vrani, ha tardivamente riscoperto
la semplice verità per cui infligge-
re durissime misure di austerità ai
già sofferenti paesi della periferia
europea che violavano le regole fi-
scali imposte dal Patto di stabilità
e crescita li avrebbe gettati in una
drammatica spirale recessiva –
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senza peraltro riequilibrare le fi-
nanze pubbliche.

Ma non è a questo tipo di eco-
nomisti, che pure costituiscono la
parte dominante della professione,
che voglio qui riferirmi. L’incer-
tezza e la complessità che mi inte-
ressano maggiormente sono piut-
tosto quelle che riguardano il pen-
siero critico. Se questo non si illu-
de sul potere taumaturgico delle
forze di mercato, ma è invece in
grado di discernere i brutali rap-
porti di forza che ne costituiscono
la nervatura, e sa riconoscere e
analizzare le distorsioni e gli squi-
libri che ne derivano, pure non pos-
siede per questo uno strumento in-
fallibile di previsione e di inter-
vento. Si pensi ad esempio alla ge-
nerale impossibilità di prevedere
le crisi, pur sapendo che esse sono,
per le economie capitalistiche, un
fatto ricorrente e quasi costitutivo.
Non si tratta solo dell’impossibi-
lità di sapere con precisione quan-
do uno squilibrio esploderà e di che
entità saranno i danni prodotti,
ma, più profondamente, dell’im-
possibilità di sapere se l’accumu-
larsi di determinate tensioni in
una determinata fase storica com-
porterà effettivamente una crisi o
se un qualche tipo di innovazione
casuale determinerà un diverso
andamento e un diverso esito. 

Questo perché l’economia fun-
ziona in modo complesso e non in-
teramente prevedibile, è per defi-
nizione un sistema aperto, sogget-
to a molte e contrastanti influenze,
che non può essere descritto e spie-
gato da modelli interpretativi de-
terministici. Questa consapevolez-

za del limite non inficia la capacità
di giudizio, ma lascia aperta la pos-
sibilità che, nelle interpretazioni
del momento che stiamo vivendo,
qualche forza fondamentale già
sotterraneamente in azione sfugga
per ora all’analisi. Né impedisce di
riconoscere la necessità e l’urgenza
di una forte azione di politica eco-
nomica e di individuare il segno ge-
nerale che questa deve avere, ma
certo ammette il dubbio almeno su
alcune delle sue effettive e com-
plesse articolazioni.

Una crisi di proporzioni
enormi ma incerte

La prima grande incertezza riguar-
da i numeri stessi della crisi. Il Fon-
do Monetario Internazionale ha re-
centemente2 stimato che vi sarà
una contrazione del Pil nel 2020
dell’8% sia per gli Stati Uniti che
per la Germania, e di oltre il 12%
per Francia, Spagna e Italia. La
grave crisi recente del 2009 vide
contrarsi il Pil italiano del 5,5% e
quello tedesco di circa il 6%, ed era
stata finora la crisi globale più se-
vera di tutto il dopoguerra. Quella
attuale ha proporzioni ben maggio-
ri. Ma non ancora definite: le stime
si basano su dati molto parziali in-
tegrati da congetture e analisi di
scenari. Appena due mesi fa, nel suo
World Economic Outlook di aprile,
il Fondo aveva fornito stime sempre
catastrofiche ma sensibilmente di-
verse (la contrazione dell’economia
italiana era allora prevista dell’or-
dine del 9%, e anche maggiori revi-
sioni hanno subito le proiezioni per

altri paesi). Altre istituzioni forni-
scono numeri diversi, anch’essi in
continua revisione (per esempio, la
caduta del Pil italiano sarà del -
l’11,2% secondo la recente revisione
al ribasso della Commissione euro-
pea). I numeri cambieranno ancora,
perché la crisi sanitaria è ancora in
corso e le conseguenze economiche
non ancora del tutto dispiegate. Se
le stime sono per forza di cose così
volatili anche i dati “veri” (in quan-
to distinti dalle proiezioni) offrono
poche certezze, sia perché le stati-
stiche ufficiali hanno i loro tempi di
elaborazione, sia perché anche la
raccolta e l’elaborazione dei dati
hanno risentito delle restrizioni di
movimento imposte dalla pande-
mia (considerando anche che alcuni
obblighi di dichiarazione sono stati
posticipati). Il dato sul Pil è ancora
fermo al primo trimestre 2020. Dati
più recenti sono disponbili su prez-
zi, commercio estero e mercato del
lavoro, ma offrono un quadro incer-
to. Le esportazioni italiane al di fuo-
ri dell’Unione europea, ad esempio,
sarebbero crollate del 37,3% ad
aprile e cresciute del 37% a maggio,
riflettendo ovviamente il quasi to-
tale blocco delle attività e le succes-
sive riaperture, ma oscillazioni di
tali dimensioni rendono impossibi-
le, per ora, dedurre con un minimo
di attendibilità quale sarà il risul-
tato complessivo di questi scossoni. 

Gli scenari occupazionali

Ancora meno indicativi sono, al
momento, i dati sul mercato del la-
voro. A fronte della crisi della pro-
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duzione e dei consumi, può sem-
brare sorprendente che a marzo e
aprile si siano registrate flessioni
piuttosto che aumenti del tasso di
disoccupazione, che, a partire dal
9% di febbraio, ad aprile ha addi-
rittura toccato uno dei valori più
bassi degli ultimi anni (il 6,6%, che
non si realizzava dal 2008). Ma è
un dato che nasconde altri feno-
meni: tra marzo e maggio, l’Istat
registra una diminuzione comples-
siva dell’occupazione del 2%, corri-
spondente a circa 500.000 unità
(per la maggior parte per via di
mancati rinnovi di contratti tem-
poranei). A marzo e aprile chi ha
perso il lavoro non ne ha cercato un
altro, e quindi non è stato conteg-
giato tra i disoccupati ma tra gli
inattivi. A maggio questa tenden-
za si inverte e la disoccupazione ri-
prende a salire, riportando il dato
al 7,8%, comunque molto più in
basso rispetto al periodo pre-pan-
demia. Segno che la crisi produtti-
va, almeno per il momento, non si
è trasformata in vera e devastante
crisi occupazionale. Gli Stati Uni-
ti, al contrario, tra febbraio e apri-
le hanno visto contrarsi lo stock di
occupati del 16% (cioè, di oltre 25
milioni di persone). Le rapide ria-
perture di maggio e giugno hanno
invertito questa tendenza, facendo
recuperare all’economia Usa quasi
nove milioni di occupati3. Ma la
violenza con cui il contagio si sta
nuovamente diffondendo in quel
paese potrebbe nuovamente cam-
biare la situazione a breve. Oscil-
lazioni occupazionali di queste di-
mensioni non si osservano invece
nei paesi europei, che hanno an-

damenti simili a quelli italiani (la
Germania, ad esempio, registra
una perdita di 480.000 occupati,
pari all’1,1% dello stock, fra mag-
gio 2019 e maggio 2020)4.

Fatta salva la cautela con cui
vanno presi, non c’è dubbio co-
munque che questi dati nelle loro
dimensioni generali riflettano la
diversa natura degli interventi
pubblici di sostegno all’economia
in Europa e negli Usa. I governi
europei hanno concentrato gli sfor-
zi immediati nell’incentivare le
imprese a mantenere presso di sé
la forza lavoro occupata, sussi-
diando la cassa integrazione o mi-
sure analoghe o arrivando, come
nel caso dell’Italia, al blocco per
legge dei licenziamenti. Negli Sta-
ti Uniti l’intervento pubblico è sta-
to di proporzioni davvero massic-
ce, ma con un diverso contenuto:
gli aiuti alle imprese non hanno
particolari vincoli, mentre per il
sostegno ai redditi sono stati
rafforzati i sussidi di disoccupazio-
ne e misure simili. La riduzione
dell’input di lavoro che ha accom-
pagnato il crollo della produzione
a marzo e aprile è dunque ben vi-
sibile negli Stati Uniti, dove essa
si è tradotta in espulsione vera e
propria di parte della forza lavoro,
mentre nei paesi europei compre-
sa l’Italia essa si riflette in un im-
portante decremento delle ore la-
vorate5, che però almeno per il mo-
mento si accompagna alla salva-
guardia di molti dei posti di lavoro
(con l’eccezione, non irrilevante, di
molti tipi di lavori “atipici”). Po-
tremmo a questo punto celebrare
la superiorità del “modello euro-

peo”6 accusato storicamente di
maggior rigidità rispetto al flessi-
bile e dinamico modello statuni-
tense7, ma che in questa circo-
stanza ha ridotto sensibilmente il
disagio sociale associato al crollo
verticale della produzione. Ma, na-
turalmente, questa situazione non
è acquisita definitivamente. 

Nel recente Rapporto Annuale8

l’Istat dà conto dei risultati di
un’indagine qualitativa condotta a
maggio presso le imprese italiane,
volta a valutare le prospettive di
breve periodo (fino a fine anno) sia
produttive che occupazionali. No-
nostante le numerose e diverse mi-
sure pubbliche di sostegno, oltre
metà delle piccole imprese (e un
quarto delle imprese di dimensio-
ni maggiori) denunciano soffocan-
ti problemi di liquidità a causa del-
la fortissima riduzione del fattura-
to; in un numero consistente di
casi, secondo la percezione delle
imprese stesse, tali problemi po-
trebbero portare alla chiusura del-
l’attività. Oltre metà delle impre-
se si attende un calo importante
della domanda. Un’impresa su ot -
to dichiara che non farà spese di
investimento, e una quota simile
dichiara la propria intenzione di li-
cenziare una parte consistente del
personale quando cesserà il soste-
gno pubblico alla cassa integrazio-
ne. Dunque, se le perdite occupa-
zionali finora sono state abbastan-
za contenute e hanno colpito so-
prattutto i contratti temporanei, lo
scenario che ci attende non dà al-
cuna garanzia di tenuta dell’occu-
pazione. I provvedimenti finora
varati dal governo, per quanto uti-
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li e necessari, sono serviti a tam-
ponare la situazione di emergenza
immediata. La vera partita si gio-
ca sui provvedimenti strutturali.

L’Italia, la Germania 
e l’Europa

L’attuale crisi è un ‘coma farmaco-
logico’, come l’ha definita Paul
Krugman sulle pagine del New
York Times9, una sorta di paralisi
indotta artificialmente sull’econo-
mia per frenare la velocità di diffu-
sione del virus. Per le sue caratte-
ristiche, essa è diversa da altre re-
cessioni recenti, e coinvolge sia la
domanda che l’offerta. La recessio-
ne investe moltissimi paesi con-
temporaneamente, il che implica
effetti negativi di ripercussione fra
un paese e l’altro con conseguenti
diminuzioni della domanda estera
per ciascuno. Il blocco forzato della
circolazione delle persone ha pena-
lizzato i consumi di molti beni e ser-
vizi. Solo una quota minoritaria di
imprese, per il fatto di operare in
quei pochi settori che hanno visto
crescere la domanda (per esempio,
beni e servizi per la comunicazione
a distanza, oltre che materiali sa-
nitari) hanno incentivi e mezzi per
investire, mentre in aggregato gli
investimenti crollano per lo stato di
difficoltà in cui versano molte im-
prese e per le incerte prospettive
future. Per quanto riguarda l’offer-
ta, si è verificato un blocco tempo-
raneo di molte catene di forniture
sia locali che internazionali.

Non c’è bisogno di essere econo-
misti critici per sapere che l’econo-

mia, in queste condizioni, ha di-
sperato bisogno di intervento pub-
blico. La spesa pubblica diretta è
letteralmente l’unica fonte di do-
manda aggregata da cui ci si può
aspettare una spinta per la ripre-
sa dell’economia. Inoltre è indi-
spensabile –  ed è stato subito mes-
so in campo nella maggior parte
dei paesi, sia pure con modalità di-
verse –  un massiccio intervento
pubblico nella forma di trasferi-
menti, sussidi, sgravi fiscali (o rin-
vii di scadenze) e crediti agevolati,
sia per sostenere il reddito delle fa-
miglie che per fornire alle imprese
una liquidità ‘di sopravvivenza’,
volta ad evitare massicce chiusu-
re. I governi hanno esitato meno
del solito ad attuare questi impo-
nenti pacchetti di aiuti, con cifre
impressionanti sia in assoluto che
in confronto allo sforzo fiscale se-
guito alla crisi del 2009. Secondo il
Rapporto Economico Annuale del-
la Banca dei regolamenti interna-
zionali (Bri)10 nelle maggiori eco-
nomie avanzate gli interventi di-
retti di sostegno ammontano a ci-
fre tra il 3 e il 10% del Pil; mentre,
se dovessero essere utilizzate pie-
namente anche le risorse messe a
disposizione indirettamente (ad
esempio nella forma di garanzie
sui crediti), in alcuni paesi come la
Germania e l’Italia l’intervento
pubblico di emergenza potrebbe
complessivamente sfiorare il 30%
del Pil. 

Nel particolare assetto istitu-
zionale dell’Eurozona, come è noto,
la politica fiscale è appannaggio
dei governi e dei parlamenti degli
stati membri, mentre le istituzioni

europee forniscono soltanto un si-
stema di regole alle quali essi si de-
vono attenere, codificate nel Patto
di stabilità e crescita, e una com-
plessa struttura di sorveglianza.
Deficit e debito pubblico sono na-
zionali, e il divieto per la Banca
centrale europea di finanziare di-
rettamente le spese degli stati
membri fa sì che essi siano strut-
turalmente esposti a ciò che acca-
de sui mercati finanziari, ondate
speculative comprese. La farragi-
nosità di questo sistema, l’impron-
ta rigorista delle regole europee, le
pesanti condizionalità a cui nel
passato stati membri in difficoltà
sono stati sottoposti in cambio di
crediti, sono al centro del dibattito
da molti anni. Non è esagerato so-
stenere che la recessione che ha in-
vestito i paesi del Sud Europa nel
2011-2012 in seguito alla crisi dei
debiti sovrani sia stato il prodotto
diretto di quelle regole e dell’ottu-
sità con cui sono state applicate.
Costituiscono dunque novità note-
voli, dettate dalla drammaticità
della situazione, il fatto che per la
prima volta siano state sospese
(sia pure temporaneamente) sia
l’applicazione del Patto di stabilità
e crescita, così da permettere il
grande aumento dell’indebitamen-
to dei singoli stati che le manovre
di aiuti pubblici inevitabilmente
comportano, sia le ‘condizionalità’
del famigerato Mes (Meccanismo
europeo di stabilità), cioè i pesanti
vincoli in termini di disciplina fi-
scale e riforme strutturali imposte
agli stati membri che nel passato
hanno avuto accesso a quelle linee
di credito. È stato inoltre sospeso
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il divieto a concedere aiuti di sta-
to. La maggiore novità sta forse nel
fatto che per la prima volta, sia
pure con rilevanti difficoltà e con le
estenuanti liturgie a cui le istitu-
zioni europee ci hanno abituato, si
discuta seriamente di condivisione
del debito, nell’ambito del molto
discusso, ma ancora in parte mi-
sterioso, Recovery Fund. Quando
la crisi da pandemia aveva appena
cominciato a mostrare i suoi effet-
ti, negli ambienti progressisti eu-
ropeisti si era molto sperato che si
arrivasse a una vera e propria for-
ma di mutualizzazione del debito
mediante l’emissione di eurobond
(o strumenti simili) di cui i paesi
europei sarebbero stati responsa-
bili in solido11. Ciò di cui si sta di-
scutendo adesso è invece un fondo
di 750 miliardi di euro raccolto dal-
la Commissione europea e garan-
tito dalla Commissione stessa con
il bilancio Ue (quindi mediante
contributi degli stati membri), che
poi dovrebbe essere utilizzato, nei
confronti degli stati stessi, per un
mix di prestiti a tassi molto agevo-
lati e sovvenzioni a fondo perduto.
I dettagli sono ancora da definire,
e non è escluso che siano fondate
alcune delle voci molto critiche che
si sono levate nei confronti di que-
sto strumento12. Il fondo sembra
esiguo, se paragonato ad esempio
allo sforzo fiscale di 3 trilioni di
dollari messo in campo dagli Stati
Uniti. I paesi cosiddetti “frugali” si
oppongono alle sovvenzioni e non
si sa dove porterà il negoziato. I
fondi potrebbero arrivare molto
tardi, non prima del 2021, quando
alcune delle ferite della crisi si sa-

ranno già trasformate in cicatrici
permanenti. Infine, l’erogazione di
fondi sarebbe anche in questo caso
soggetta a stringenti condiziona-
lità, il cui contenuto effettivo non
sarà chiaro fintanto che esse non
siano espresse in termini di indi-
catori numerici. 

Tutti questi elementi di caute-
la non sono però sufficienti a met-
tere in ombra la novità politica co-
stituita dal cambiamento di posi-
zione della Germania, e in partico-
lare di Angela Merkel, che ha fat-
to propria la proposta francese del
Recovery Fund e la promuove in
Europa, di concerto con la presi-
dente della Commissione Ursula
von der Leyen, contro le resisten-
ze dei paesi cosiddetti “frugali”13.
All’inizio del proprio semestre di
presidenza europea, la Germania
sta dunque perseguendo al proprio
interno una politica economica ag-
gressivamente espansiva (è suo,
fra i paesi europei, il più consi-
stente pacchetto di aiuti pubblici
all’economia), e contemporanea-
mente in Europa mostra una ri-
trovata solidarietà anche con i
paesi dell’Europa del Sud, accetta
una forma sia pure parziale di con-
divisione del debito e soprattutto
l’idea che gli stati membri in diffi-
coltà vadano aiutati piuttosto che
puniti, anche in questo caso sotto
il segno di politiche espansive. Se
poi aggiungiamo a questo quadro
la considerazione che la Banca
centrale europea di Christine La-
garde ha proseguito e accentuato
la politica monetaria fortemente
espansiva che aveva caratterizza-
to la presidenza Draghi14, potrem-

mo pensare che la pandemia ci ab-
bia all’improvviso precipitato in
un mondo keynesiano –  per di più
a guida tedesca –  nel quale, dopo
anni di celebrazione dei vantaggi
dell’austerità, si sono riscoperti di
colpo l’essenzialità del ruolo dello
stato e un possibile ruolo positivo,
o perlomeno non demoniaco, del
debito pubblico. 

Sarebbe ingenuo credere che il
modello neoliberista che ha domi-
nato la politica economica e l’orga-
nizzazione delle società negli ulti-
mi decenni sia crollato in un mo-
mento. Ma era al tempo stesso
troppo semplificato lo schema in-
terpretativo talvolta utilizzato a
sinistra, che identificava l’orizzon-
te della politica progressista esclu-
sivamente nel keynesismo. Il ri-
flesso condizionato di una simile
posizione è quello di credere che i
cambiamenti cui stiamo assisten-
do siano in realtà solo di facciata,
che l’austerità non sia affatto tra-
montata, che il Recovery Fund si
sgonfierà presto mostrando la sua
natura del tutto simile agli altri
strumenti già esistenti, mentre,
passata la fase più acuta dell’e-
mergenza, torneranno rapidamen-
te in vigore le regole del Patto di
stabilità e crescita. Questo è certa-
mente un esito possibile, ma in
realtà credo che gli esiti futuri di
questa fase non siano affatto scon-
tati, dato che si è effettivamente
aperto uno spazio, per quanto li-
mitato, di azione politica. Ma l’a-
nalisi e il tentativo di disegnare
un’azione possibile non devono es-
sere fuorviati da falsi dilemmi e
semplificazioni eccessive.
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La questione tedesca

Una semplificazione da evitare è
quella di guardare alla Germania
come un’entità unica. Non sembra
probabile che il cambio di passo di
Angela Merkel sia solo il frutto di
riflessioni personali, e della pros-
sima conclusione della sua para-
bola politica. È invece probabile
che parti della società e della strut-
tura produttiva tedesca in questa
fase possano trovare conveniente
stringere una nuova alleanza con i
paesi europei. In un libro da poco
uscito in versione italiana, Una
Unione divisiva: Una prospettiva
centro-periferia della crisi euro-
pea, di Giuseppe Celi, Dario Gua-
rascio, Andrea Ginzburg e Anna-
maria Simonazzi, i quattro autori
offrono un’analisi attenta dei rap-
porti produttivi e commerciali in-
terni all’Unione europea, indivi-
duando un centro (che ruota attor-
no alla Germania) e due diverse
periferie, una meridionale (di cui
fa parte l’Italia) e una orientale. La
storia di questi anni dell’Unione
non è stata una storia di solida-
rietà e di convergenza di modelli di
sviluppo, ma semmai di competi-
zione orientata al mercato e di di-
varicazione, che hanno finito per
favorire il centro, che ha visto au-
mentare le sue capacità produtti-
ve e tecnologiche e di conquista dei
mercati internazionali e penaliz-
zato, sia pure in forma diversa, le
due periferie. La periferia meri-
dionale ha subito, con la complicità
delle sue classi dirigenti, impove-
rimento della struttura produtti-
va, stagnazione dei redditi, bassa

crescita tecnologica, grande am-
pliamento della precarietà del la-
voro. La stagnazione della doman-
da interna è stata poi rafforzata
dalle regole fiscali europee con la
loro intonazione decisamente de-
flazionista. Il centro, orientato a
una strategia basata sulle espor-
tazioni e sul surplus commerciale,
non fornisce alle periferie né do-
manda né trasferimenti di reddito,
data la natura politicamente im-
perfetta dell’unione. Si tratta di un
modello (che di “unione” ha molto
poco) fragile ed esposto a crisi. No-
tano alcuni degli stessi autori, in
un saggio pubblicato a marzo dopo
l’inizio della crisi da coronavirus15,
che il modello di sviluppo tedesco,
ancor prima che dalla crisi attua-
le, era stato messo in discussione
dal cambiamento di scenario nel
commercio mondiale, con la nuova
politica commerciale intrapresa
da Trump e la minor crescita cine-
se degli anni recenti, arrivando a
produrre l’inceppamento della cre-
scita export-led e una stagnazione
nella produzione industriale e nel
Pil tedeschi16.

Forse non è azzardato supporre
che questo nuovo scenario, brusca-
mente aggravato dal blocco delle
catene internazionali di fornitura
su cui è basata la produzione ma-
nifatturiera, stia modificando le
convenienze di una parte impor-
tante del sistema produttivo tede-
sco (o la loro percezione), inducen-
do un diverso atteggiamento di
parte di quella società verso i part-
ner europei e i mercati che essi pos-
sono rappresentare per i prodotti
della manifattura tedesca. Non è

dunque sulla base di un’utopistica
solidarietà europea, ma di una
possibile (e forse provvisoria) con-
vergenza di interessi, che si po-
trebbe interpretare la nuova fase
della politica tedesca. Ma, si dice-
va, la Germania non è una. Un
evento politico-istituzionale dai
possibili effetti dirompenti è stata
la sentenza della Corte Costituzio-
nale tedesca che il 5 maggio 2020
ha chiesto alla Bce chiarimenti sul
proprio programma di acquisto di
titoli pubblici noto come “Quanti-
tative Easing”. Dal punto di vista
giuridico, si tratta del disconosci-
mento di fatto della supremazia
del diritto comunitario su quello
nazionale, visto che la sentenza
smentisce un precedente pronun-
ciamento della Corte di giustizia
europea. Nel merito, si tratta di
confermare un atteggiamento di
sorveglianza sospettosa da parte
di istanze tedesche nei confronti
dell’operato della Bce, alla quale si
chiede di dimostrare che le proprie
manovre di politica monetaria non
hanno travalicato i limiti del suo
mandato, e in particolare non han-
no prodotto effetti collaterali su
politiche degli stati membri non di
sua competenza. Le politiche della
Bce di acquisto massiccio di titoli
pubblici sul mercato secondario,
volte a mantenere un elevato li-
vello di liquidità nel sistema com-
battendo le preoccupanti tendenze
alla deflazione, hanno anche avu-
to l’effetto di sostenere i corsi dei
titoli pubblici dei vari paesi mem-
bri e mantenere bassi i tassi di in-
teresse. Tuttavia, vista la regola
per cui gli acquisti di titoli dei vari
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stati avvengono in proporzione
alla quota di capitale della Bce
posseduta dal singolo paese, e dato
che la Germania ha la quota mag-
giore, l’effetto netto di questo pro-
gramma è stato quello di produrre
in Germania tassi di interesse ne-
gativi. Se per le pubbliche ammi-
nistrazioni questo è un vantaggio,
non lo è per altri soggetti di quel-
l’economia, ad esempio i rispar-
miatori, gli operatori finanziari, i
fondi pensione. Inoltre, la senten-
za è stata salutata con gioia da
quella parte della società tedesca
che guarda con sospetto all’inte-
grazione europea o la osteggia
apertamente. Dunque, anche se i
commentatori giudicano estrema-
mente improbabile che la senten-
za della Corte tedesca abbia dav-
vero l’effetto di far ritirare la Bun-
desbank dal programma di acqui-
sto della Bce, gli effetti politici
sono importanti, e mostrano l’esi-
stenza di interessi contrastanti e
la forte tensione anti-integrazione
che esiste in parte della società.
Una tensione che non è del tutto
sovrapponibile con l’atteggiamen-
to rigorista: in Germania uno dei
più feroci critici della sentenza del-
la Corte tedesca, per le sue poten-
ziali conseguenze distruttive sul-
l’euro, è stato Wolfgang Schäuble,
ex ministro delle finanze e intran-
sigente paladino dell’austerità17.

Si vedrà se questa complessa si-
tuazione concede davvero margini
per un’alleanza con la parte della
società tedesca che ha interesse al-
l’integrazione, a condizioni non pe-
nalizzanti per le più fragili econo-
mie europee. Ma è essenziale, in

questo complesso negoziato, avere
un piano di azione e sapere con
chiarezza quali sono le priorità per
l’economia italiana.

Stato e mercato

Un’altra semplificazione da evita-
re è quella di far ruotare tutto il ra-
gionamento intorno alla contrap-
posizione stato-mercato, e credere
che sia sufficiente osservare l’at-
tuale scala delle politiche espansi-
ve per concludere che l’economia
mondiale sia entrata in una fase
“keynesiana”. L’insegnamento fon-
damentale di Keynes è che il mer-
cato, lasciato a se stesso, tende a
produrre risultati subottimali pro-
ducendo sistematicamente disoc-
cupazione. L’intervento pubblico è
dunque necessario ed efficace, se si
vuole perseguire il fine sociale del-
la piena occupazione. La potenza
dirompente di questo insegnamen-
to rispetto alla teoria tradizionale
dell’equilibrio e della tendenza al
pieno impiego risalta soprattutto
laddove Keynes mostra chiara-
mente che questa analisi ha impli-
cazioni di lungo periodo, e che il
perseguimento dei fini sociali ri-
chiede governo sistematico dell’e-
conomia e socializzazione dell’inve-
stimento18. Il pensiero critico ha
sviluppato queste intuizioni met-
tendo in luce il ruolo essenziale del-
la domanda aggregata nel processo
di crescita economica, mostrando
gli effetti sull’offerta di fasi pro-
tratte di sottoutilizzazione delle ri-
sorse che possono indurre nel tem-
po sia contrazione delle risorse

stesse che minor crescita della pro-
duttività. Si noti dunque che le cri-
si precedenti, in particolare quelle
lunghe e violente come la Grande
Recessione del 2009, sono sì nate
come crisi di domanda ma si sono
trasformate anche in crisi dell’of-
ferta, distruggendo parte del po-
tenziale produttivo dell’economia.
Ma, inversamente, fasi prolungate
e sostenute di crescita della do-
manda sono in grado di sospingere
la creazione di nuova capacità pro-
duttiva, fino a spostare nel tempo
l’economia su un sentiero di cresci-
ta più elevato. Si tratta di un inse-
gnamento prezioso, che però, non
casualmente, non è affatto pene-
trato nel mainstream della teoria
economica. In genere l’analisi key-
nesiana viene riconosciuta valida,
al più, per spiegare le fluttuazioni
cicliche dell’economia, e le politiche
di domanda vengono riscoperte,
anche in maniera massiccia come
nel caso attuale, solo durante le re-
cessioni. Salvo poi, come è avvenu-
to dopo il 2009, invocare la ritirata
dello stato, il taglio delle spese so-
ciali e il rientro delle finanze pub-
bliche in parametri di sostenibilità,
nella convinzione, tipica del pen-
siero standard, che solo tali politi-
che possano favorire la crescita.

Il forte intervento pubblico di
queste settimane non ci precipita
dunque in un mondo keynesiano
né manda definitivamente in sof-
fitta il pensiero –  e soprattutto la
pratica politica –  neoliberista. Ma
la dicotomia stato-mercato non
esaurisce l’orizzonte critico. L’in-
tervento pubblico è in questo mo-
mento attuato da governi e parla-
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menti sia di destra che di sinistra
(il Congresso Usa a guida repub-
blicana ha messo in campo la ma-
novra sulla carta più espansiva, in
termini di importi), richiesto a
gran voce da tutti gli attori sociali,
industriali compresi, né sembra
essere contrastato da voci indigna-
te di economisti liberisti. Forse lo
sanno tutti –  sicuramente lo sanno
anche i capitalisti –  che in certe
circostanze il mercato si inceppa e
l’intervento pubblico è necessario.
La paralisi dell’attività economica
in occasione della pandemia è uno
di questi casi. Verrebbe da dire che
in certi momenti, quando l’incapa-
cità del mercato di risolvere alcu-
ne questioni che richiedono un’or-
ganizzazione più pianificata e
meno anarchica risalta con nettez-
za, il capitalismo ne può anche fare
a meno, purché possa contare su
uno stato che fa i suoi interessi.

La vera lotta, come è naturale,
avviene sui contenuti dell’inter-
vento pubblico19. Così, le manovre
fortemente espansive adottate nei
decenni recenti dai repubblicani
americani sono quasi sempre state
basate sul taglio delle tasse per i
redditi più alti e sul forte aumento
delle spese militari. L’imponente
pacchetto di 3 trilioni di dollari va-
rato in occasione della crisi da Co-
vid, secondo commentatori atten-
ti20, è fortemente orientato a sal-
vaguardare i profitti e la ricchezza
delle imprese, e contiene pochi
provvedimenti a favore dei lavora-
tori, soprattutto quelli a redditi più
bassi che sono stati anche i più
esposti alla crisi. In Italia, il presi-
dente di Confindustria Carlo Bo-

nomi non critica l’entità dell’inter-
vento pubblico ma la sua composi-
zione e gli obiettivi, bollando come
nocive le politiche di sostegno alle
famiglie e rivendicando più prov-
vedimenti a favore delle imprese.
Quello auspicato da queste posizio-
ni è un intervento pubblico che as-
secondi le logiche e i rapporti di for-
za prodotti dal mercato, piuttosto
che opporvisi o cercare di governa-
re i conflitti, e poi si ritragga. Si
noti infatti che si levano già voci
preoccupate, non sulla necessità
attuale dell’intervento pubblico,
ma sulla possibilità che questo pre-
luda a una nuova stagione di pre-
senza permanente e massiccia del-
lo stato in economia e perfino alla
riscoperta del ruolo dell’impresa
pubblica21. Altro che la socializza-
zione dell’investimento immagina-
ta da Keynes, che implica anche la
scelta del contenuto degli investi-
menti, la decisione su cosa sia de-
siderabile per l’interesse generale
dei membri della società. 

La qualità del lavoro

Le dure prese di posizione del pre-
sidente Bonomi non servono sol-
tanto a cercare di influenzare la
politica economica, ma mostrano
anche con cruda nettezza la realtà
degli attuali rapporti di forza tra
lavoratori e imprese. Se c’è un trat-
to comune del modello di capitali-
smo che si è andato affermando ne-
gli ultimi decenni, questo non è
tanto l’austerità, che ha caratte-
rizzato in misura preponderante le
economie europee ma molto meno

le altre, quanto la svalutazione del
lavoro. Le forti spinte, nei decenni
passati, alla libera circolazione
delle merci e dei capitali hanno
esposto i lavoratori dei paesi avan-
zati alla concorrenza diretta del la-
voro a basso costo dei paesi emer-
genti e prodotto una gigantesca ri-
dislocazione internazionale della
produzione (soprattutto manifat-
turiera) e la creazione delle catene
internazionali del valore. A questo
processo si sono accompagnate, in
molti paesi, riforme del mercato
del lavoro volte alla flessibilizza-
zione del lavoro e al contenimento
dei salari. Il risultato è un declino
storico della quota salari in tutti i
principali paesi avanzati, un decli-
no dell’occupazione ‘standard’ (sta -
bile e a orario pieno) e la contem-
poranea crescita di lavori precari,
a basso reddito e scarsamente o
per nulla protetti. 

Quando si discute di come usci-
re da questa profondissima crisi e
di quali contenuti debba avere la
politica economica per affermare
istanze autenticamente progressi-
ve, la questione della qualità del
lavoro e del salario dovrebbe esse-
re centrale. I dati macroeconomici
prima citati, per quanto dramma-
tici, sono infatti insufficienti ad
apprezzare le vere proporzioni di
questa crisi, che, nonostante la de-
mocraticità del virus, colpisce in
realtà in maniera molto disuguale
le diverse parti della società. Se a
livello globale, come notato dalla
direttrice del Fondo Monetario in-
ternazionale Kristalina Georgie-
va, la pandemia rischia di gettare
sull’orlo della povertà estrema ben
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100 milioni di persone in tutto il
mondo, anche nelle economie più
avanzate i suoi effetti più deva-
stanti colpiscono maggiormente
chi ha redditi più bassi e posizioni
lavorative fragili e precarie. Per
l’Italia, la Banca d’Italia nella sua
Relazione annuale22 stima un au-
mento dell’indice di disuguaglian-
za e una penalizzazione dei reddi-
ti per le famiglie a basso reddito
doppia rispetto alle famiglie a più
alto reddito. Sono le stesse fasce di
popolazione anche maggiormente
esposte al rischio di contagio, per-
ché maggiormente concentrate in
attività lavorative che non posso-
no essere svolte a distanza. Un’ul-
teriore disaggregazione del dato ci
aiuta a vedere che fasce di popola-
zione già svantaggiate sul merca-
to del lavoro negli anni recenti,
come i giovani, sono state mag-
giormente colpite dalla crisi attua-
le data la loro maggiore concen-
trazione nelle occupazioni tempo-
ranee e instabili. Un dato allar-
mante relativo al periodo pre-crisi
mostrava inoltre in preoccupante
crescita il numero di neo-mamme
che hanno rinunciato al lavoro,
presumibilmente per la mancanza
di servizi ma anche a causa del fat-
to che salari troppo bassi non co-
prono il costo della cura dei figli23.

Paradossalmente la gravità
stessa della crisi economica, per il
fatto di rendere inevitabili misure
di contrasto, apre importanti pos-
sibilità di intervento. E l’entità dei
fondi europei, nonostante le incer-
tezze sulla forma in cui saranno
erogati e sugli effettivi vincoli al
loro utilizzo, permetterebbero una

manovra espansiva di proporzioni
davvero imponenti. Ma, almeno
nel caso dell’Italia, non si tratta di
aiutare, con un massiccio ma tem-
poraneo intervento pubblico, un’e-
conomia sana a riprendersi da una
crisi improvvisa e violenta. Non si
dimentichi che l’Italia conosce po-
litiche di austerità, quasi ininter-
rotte, dal lontano 1992, quando
iniziò la rincorsa alla convergenza
ai parametri di Maastricht per po-
ter partecipare alla prima fase del-
l’euro. Secondo l’economista olan-
dese Servaas Storm, nonostante
l’immagine inaffidabile e spendac-
ciona, l’Italia è stata in realtà in
questo lungo periodo lo “studente
modello” d’Europa, come dimostra-
to dalla serie quasi ininterrotta di
avanzi pubblici primari che ha rea-
lizzato in questi anni24. Ma il mici-
diale e lunghissimo mix di auste-
rità fiscale e stagnazione dei sala-
ri, con l’aggiunta di almeno due
gravi recessioni, ha prodotto crisi
perenne della domanda e degli in-
vestimenti, con conseguente deva-
stazione della capacità produttiva.
Non c’è bisogno dunque di uno sti-
molo temporaneo ma di una fase
prolungata di politiche pubbliche
espansive, che, oltre a produrre ef-
fetti occupazionali e produttivi di-
retti, modifichino profondamente
nel tempo le aspettative delle fa-
miglie e delle imprese e riattivino
la capacità di spesa privata.

È un facile esercizio disegnare
gli obiettivi generali che ci piace-
rebbe vedere raggiunti: vorremmo
vivere in una società in grado di as-
sicurare istruzione, cure, e oppor-
tunità lavorative degne di questo

nome –  in una parola, una vita di-
gnitosa –  a tutti i suoi membri. Se
non è in discussione il modello di
mercato, vorremmo perlomeno un
mercato che sia corretto e regolato
nell’interesse collettivo, e vorrem-
mo vedere corrette, almeno in par-
te, le micidiali disuguaglianze che
si sono andate esasperando negli
ultimi decenni. Vorremmo un mo-
dello di sviluppo più rispettoso del-
l’ambiente, in cui soggetti colletti-
vi rappresentativi di istanze gene-
rali abbiano voce in capitolo nella
definizione del mix produttivo.
Vorremmo anche una redistribu-
zione dell’occupazione che consen-
ta una riduzione generalizzata de-
gli orari di lavoro, accompagnata
però dall’estensione delle tutele e
da salari decenti. Per quanto possa
sembrare utopica, quest’ultima è
l’unica vera condizione perché le
donne, a qualsiasi livello di occu-
pazione e di reddito, non siano si-
stematicamente penalizzate sul
mercato del lavoro e per arrivare a
una vera redistribuzione del lavo-
ro di cura all’interno delle famiglie.

Il problema è come realizzare
almeno qualcuno di questi obietti-
vi a partire dalla grave situazione
corrente, con gli strumenti dispo-
nibili, e tenendo presenti vincoli e
difficoltà. Mi sembra che i vincoli
maggiori abbiano a che fare, da un
lato, con l’incerto evolvere del ne-
goziato sull’utilizzo dei fondi euro-
pei e soprattutto con l’effettivo spa-
zio che la politica di bilancio espan-
siva avrà negli anni a venire; dal-
l’altro lato, con il fatto che il dise-
gno delle politiche di rilancio viene
elaborato in un momento di ogget-
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tiva debolezza della classe lavora-
trice e dei soggetti politici e sociali
che dovrebbero rappresentarla. 

Quanto agli strumenti, è nor-
male che nella iniziale fase di
emergenza si pensi maggiormente
a tutelare i redditi mediante tra-
sferimenti e sgravi fiscali. Tutta-
via, non tutti gli interventi pubbli-
ci hanno lo stesso potere espansi-
vo. La spesa pubblica diretta, fat-
ta di consumi e investimenti pub-
blici, è quella dotata di maggior po-
tere espansivo e va dunque larga-
mente utilizzata – e preferita alla
riduzione delle tasse – per gli in-
terventi di tipo più strutturale.
L’enfasi delle istituzioni europee
sulla spesa pubblica per investi-
menti, inoltre, apre larghi spazi
alla loro realizzazione. 

Investire e assumere

Mentre scrivo il governo sta elabo-
rando il suo piano strategico di ri-
lancio dell’economia, e molte delle
proposte e documenti che circolano
da tempo hanno già indicato prio-
rità essenziali e strumenti da uti-
lizzare25 . Non mi propongo qui di
offrire le linee di un piano com-
plessivo, ma solo di richiamare
l’attenzione su alcuni punti che re-
puto essenziali. 

Gli investimenti, come rilevato
sopra, dovrebbero essere uno stru-
mento essenziale di azione, e gli in-
vestimenti direttamente necessari
ad affrontare l’emergenza sanita-
ria possono e devono essere attuati
immediatamente. Mi sembra utile
mettere in luce, tuttavia, che parte

integrante di un piano straordina-
rio di investimenti volto ad ammo-
dernare e potenziare le strutture
sanitarie è l’assunzione di nuovo
personale sanitario e di ricerca, la
regolarizzazione di quello precario
e l’aumento delle retribuzioni. Bi-
sognerà spiegarlo ai partner euro-
pei che assumere personale pubbli-
co in settori cruciali e pagare sti-
pendi decenti è, a tutti gli effetti, un
investimento, perché crea capitale
sociale e capacità futura di produr-
re servizi pubblici.

Riguardo ai fondi da utilizzare,
personalmente sarei favorevole an-
che all’utilizzo del Mes, nonostante
siano comprensibili le ansie di mol-
ti autorevoli commentatori sui mec-
 canismi perversi che negli anni pas-
sati ne hanno caratterizzato l’azio-
ne26 . È vero che gli equilibri euro-
pei potrebbero rapidamente cam-
 biare. Ma, se fossimo troppo presto
chiamati a rispondere dell’elevato
indebitamento causato dalla mas-
siccia manovra espansiva, non sa-
rebbe soltanto il debito contratto
via Mes a metterci in difficoltà ma
anche tutto il resto del debito collo-
cato sul mercato. 

Una ulteriore considerazione è
che gli investimenti necessitati dal-
la crisi sanitaria non si limitano a
quelli relativi alla sanità. È indi-
spensabile, ad esempio, garantire
la mobilità delle persone e dei lavo-
ratori in sicurezza. Ma questo vuol
dire potenziare le reti di trasporto
pubblico e incrementare le corse,
cioè investire in mezzi e, di nuovo,
in personale. Adeguamento delle
strutture e nuovo personale sono
anche necessari in tutti quei servi-

zi pubblici – si pensi ad esempio al-
l’istruzione – dove essi consenti-
rebbero, fra le altre cose, di gestire
al meglio gli afflussi delle persone. 

Questa è anche un’occasione
preziosa per altri investimenti,
non collegati all’emergenza sani-
taria, di cui da troppo tempo ci sa-
rebbe bisogno, come ad esempio
quelli necessari per mettere in si-
curezza (anche dal punto di vista
antisismico) e riqualificare tutto il
patrimonio scolastico pubblico; o
per affrontare il dissesto idrogeo-
logico del territorio italiano; o per
potenziare l’università e la ricerca,
e più in generale le capacità di in-
novazione del sistema. Anche nel
caso della ricerca, si noti, qualsia-
si piano di rafforzamento implica
necessariamente l’assunzione di
personale qualificato.

Un’ulteriore considerazione ri-
guarda il tema della politica indu-
striale e per l’innovazione. Questo
è un campo in cui si aprono grandi
spazi di intervento27 , vista anche
l’enfasi europea sulle tecnologie
sostenibili e l’innovazione ambien-
tale. Mi sembra utile richiamare
l’attenzione sul fatto che, senza ne-
gare l’utilità di varie forme di in-
centivazione, in questo campo uno
strumento potente di intervento
sarebbe rappresentato dalla crea-
zione di imprese pubbliche di ri-
cerca. Come mostrano i lavori di
Mariana Mazzuccato28 , lo Stato ha
un vantaggio specifico nella pro-
duzione di innovazione, sia per
l’entità dei finanziamenti che può
mettere in campo, sia per la possi-
bilità di visione strategica. L’espe-
rienza delle imprese pubbliche in
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Italia ha luci e ombre, e non sono
certo infondati i timori di corruzio-
ne, lottizzazioni e inefficienze. Ma
non si può negare che l’impresa
pubblica sia stata protagonista del
grande sviluppo italiano del dopo-
guerra, e abbia suscitato alcune
delle migliori energie in campo in-
dustriale e tecnologico. 

Si noterà, nei punti abbozzati,
l’enfasi sulla necessità di assunzio-
ni di personale pubblico, in vari am-
biti e a vari livelli29. Questo rispon-
de, a mio modo di vedere, a varie
esigenze, oltre a quelle dirette di
garantire sicurezza, servizi di qua-
lità e ricerca di livello. In primo luo-
go, la creazione diretta di posti di
lavoro da parte dello stato può es-
sere uno strumento utile a contra-
stare l’emorragia occupazionale dal
settore privato che purtroppo è le-
cito attendersi nei prossimi mesi.
In secondo luogo, la spesa diretta
per gli stipendi pubblici è una di
quelle spese dotate di maggior po-
tere espansivo e moltiplicativo, in
una fase in cui la domanda aggre-
gata ha forte bisogno di riprender-
si. Infine, e questo è forse l’elemen-
to più importante, la creazione di
impiego pubblico di qualità a sala-
ri decenti costituisce di per sé an-
che una politica distributiva possi-
bile in un momento di debolezza del
lavoro, sia perché destina a salari
una parte importante della spesa,
sia perché crea un punto di riferi-
mento per le retribuzioni del setto-
re privato –  frenando in qualche
modo, auspicabilmente, la corsa
alla creazione di lavori sempre più
precari e sempre meno pagati. Pro-
babilmente si tratterebbe, almeno

in questo momento, di un modo più
efficace di sostenere il salario ri-
spetto alle leggi o agli accordi sul
salario minimo.
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