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seguenza : 1a un movimento di rialzo dei profitti, qui un movimen-
to di discesa.

Inoltre in un terzo modo il risparmio puo esercitare un’azione
equilibratrice sulle divergenze dei profitti fra industrie: con 1'in-
vestimento, cioe, nell’acquisto di intraprese di una industria a red-
diti depressi. Tali intraprese sono deprezzate in ragione del loro
scarso rendimento, e il nuovo imprenditore trovera il suo tornaconto
nell’acquisto, percheé il reddito dell’esercizio dovra compensare un
capitale notevolmente minore di quello investito dal precedente
imprenditore. Ma, ancora, ’acquisto di un’intrapresa deprezzata
pud essere la via per piu profondi mutamenti nell’attivita econo-
mica.'Nii abbiamo, infatti, gia visto nei capitoli precedenti, come
I’ostacolo principale alla trasformazione -dell’ intrapresa sia co-
stituito dalle varie specie di immobilizzazioni, per la loro ripercus-
sione sul costo di quella operazione economica. Onde, I’acquirente
della intrapresa deprezzata trova attenuato quell’ostacolo e ridotto
il costo, come per una quota pitt 0 meno notevole ammortizzata
sul valore delle diverse immobilizzazioni. Anzi I'immobilizzazione
mentale viene ad essere addirittura eliminata, con la sostituzione
dell’imprenditore. Naturalmente, i mutamenti d’indirizzo nella
produzione, che in tal modo son resi possibili, non possono affatto
essere confusi o identificati con la trasformazione degli impieghi
d’intrapresa. Mancherebbe una condizione essenziale, 1'identicita
del soggetto economico.

Ma come si acquista un’intrapresa, possono anche acquistarsi
alcune quote del capitale di un’intrapresa; si compie cioé nna
trasformazione di capitali, che e facilitata dalla moderna organiz-
zazione monetaria e bancaria (1). Cosi, per quella notevole parte
della produzione economica che e organizzata sotto forma di
societd per azioni, avviene (come acutamente nota 1’Aupetit) che,
mentre al momento in cui nasce un titolo di credito, il capitale si
sposta pur restando il titolo nelle mani del proprietario reale, in
seguito ¢ il capitale che resta investito nell'impiego produttive che
ha potuto ricevere, e il titolo a sua volta circola, passa di mano in
mano, trasferendo da un proprietario a un altro le merci, le miniere,

(1) Graziani, Istituzioni di ec. pol. cit., pag. 551.
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le officine, ecc. (1). E apprezzandosi o deprezzandosi i capitali
investiti in ragione del loro rendimento netto, coloro che impiegano
il loro capitale, ad un dato momento, in acquisto di azioni di societa
commerciali, lo impiegano tutti su per giu allo stesso saggio di
profitto. Attraverso i corsi di borsa, infatti, risulta manifesto che in
un dato momento si investe, per esempio, generalmente al 6 per
cento, in un altro momento al 5 per cento, e cosi via (2).

Ma questa approssimativa generale eguaglianza di reddito
per gli acquirenti, nello stesso tempo, di quote del capitale di in-
traprese ha per condizione appunto la contemporaneita dell’investi-
mento. Poiche ¢ evidente in un dato momento la disuguaglianza di
reddito per le varie categorie di azionisti di ogni intrapresa, di-
stinte secondo il tempo in cul effettuarono il loro impiego, cioe:

a) per coloro che primi investirono i loro capitali fondando
I'intrapresa ;

b) per coloro che acquistarono le azioni in tempo di favore-
vole congiuntura o di particolare prosperita dell’industria e paga-
rono nel prezzo delle azioni anche il plus-valore nascente dalla si-
situazione vantaggiosa: un premio capitalizzato d’imprenditore,
come lo chiama il Pierson (3); 3

¢) per coloro che acquistarono le azioni quando l'industria
era depressa e in conseguenza i capitali investiti nell’intrapresa
erano deprezzati.

Ma questa uguaglianza di reddito per impieghi capitalistici
eseguiti nello stesso tempo se ¢ evidentemente una significativa
prova della notevole fluidita di passaggio dei capitali da una
mano all’altra, non & un fatto che abbia influenza sulla sorte
delle intraprese cui si riferisce.

L’intrapresa prosegue, mutandosi incessantemente le persone

(1) Cfr. A. AupETiT, Le marché financier de Paris, nel vVolume: « Les grands
marchés financiers » cit., pag. 43.

(2) Vedasi VALENTI G., Principii di scienza economica. Volume II: « Le forme
della produzione e dello scambio nell’economia moderna » (Terza edizione,
Firenze, Barbera, 1918), pag. 291-292, in nota. Cfr. anche PANTALEONI, Una vi-
sione cinematografica del progresso della scienza economiea, nel volume di « Scritfi
varii di economia », serie terza, cit., pag. 29.

(3) Cfr. PiersoN, Trattato di ec. pol.; vol. I, pag. 254.
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che ne fanno parte, come nota il prof. Graziani (1). Di queste tra-
sformazioni dicapitali abbiamo gia discorso precedentemente; e qui
basta ricordare soltanto che pur se lasciamo da parte quelle opera-
zioni di borsa consistenti in meri atti di speculazione, le quali
percio sono affatto estranee alla produzione, rimane sempre vero
che lo scambio tra due investimenti capitalistici a scopo di stabile
impiego non determina 1’andamento e la vita delle intraprese (2).
Ne & determinato anzi.

Non dunque per tal via puo restar modificato il profitto nascente
dall’attivita produttrice dell’intrapresa, considerata nella sua en-
tita complessiva e percio distinta dalle persone cui appartengono,
con mutevole vicenda, le singole quote sociali.

*
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Quando si parla di funzione equilibratrice esercitata dal ri-
sparmio, si tiene presente implicitamente il fattore personale tipico
dell’intrapresa. Il risparmio ¢, infatti, messo in opera dagl’impren-
ditori. E come la societa appresta il flusso continuo del nuovo ri-
sparmio, che rappresenta il materiale essenziale con cul si costrui-
scono gli equilibrii successivi della produzione, offre anche gli
agenti umani per mezzo dei quali il nuovo materiale della produ-
zione & distribuito e applicato nelle varie specie di essa. La con-
correnza fra imprenditori assicura la piu economica applicazione
di quei nuovi capitali.

La societa, inoltre, sostituisce gl’ imprenditori dimostratisi

(1) Cfr. GrRaziaNi, Istiluzioni di ec. pol. cit., pag. 881.

(2) E interessante rilevare nelle relazioni annuali del Direttore generale
della Banca d’Italia, a proposito dei passaggi di proprieta delle azioni della
Banca, come gli effettivi trapassi rappresentino una minoranza: circa un quin-
1o, e anche meno, dell’intero numero dei passaggi negli anni 1911-1913; tutto
il resto essendo dovuto ad operazioni di speculazione. Vedansi le dette relazioni
alle adunanze ordinarie degli azionisti degli anni 1912, 1913 e seguenti. Ve-
dasi anche GraziAni, Istituzioni di ec. pol. cit., pag- 884: « Il capitale applicato
in queste operazioni [di speculazione] é sottratto alla produzione e quindi an-
che a quella parte di ricchezza, che & applicata a richiesta di lavoro e di stru-
menti produttivi ».
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meno efficienti. Poiché anche per questo & operante quel prin-
cipio di sostituzione le cui applicazioni il Marshall trova palesi
quasi in ogni campo dell’economia. Mamentre ¢ attraverso la co-
sciente attivitd degli imprenditori che principalmente opera il
principio di sostituzione, quando da essi si contrappone un fattore
di produzione all’altro per poter infine sceglierli e combinarli nella
qualita e nella misura pit adatte allo scopo, invece rispetto agli
imprenditori stessi quel principio si manifesta soltanto indiretta-
mente attraverso la concorrenza che si fanno tra loro. In tal modo,
il Marshall osserva, quel principio lavora alla cieca o piuttosto con
sperpero, e in congiunzione con la tendenza ai redditi crescenti
rafforza coloro che sono forti e fa passare le imprese dei deboli
nelle mani di imprenditori che gid hanno ottenuto un monopolio
parziale (1).

Cosi, gli acquirenti delle intraprese deprezzate, per il semplice
fatto delle condizioni della capitalizzazione nell’acquisto, vengono
a conseguire il reddito medio o corrente nell’ ambito di ciascuna
produzione , mentre inoltre, sostituendo i vecchi imprenditori
sfortunati, si trovano piu liberi per gli adattamenti e le trasfor-
mazioni delle loro aziende (come abbiamo visto innanzi). E poiché
nei rami di produzione in disagio ¢ generale il deprezzamento delle
infraprese e molto numerosi sono i dissesti e numerosi gli impren-
ditori che abbandonano il campo vendendo le loro aziende, il
processo di sostituzione degl’imprenditori vi € energicamente attivo
e di pin vasta portata, con la conseguenza di risellevare i profitti,

* influendo quindi a modificare il profitto medio dell'intero ramo di
produzione e ad altenuarne la divergenza in confronto dei rami
pit fiorenti. ;

Anche per questa via, cosi, pud concretarsi la tendenza gene-
rale all’eguaglianza dei profitti tra le diverse industrie o produzioni.

Resta infine (non si esclude) la possibilita che quella tenden-
za si attui atfraverso la trasformazione degl’impieghi d’intrapresa.
Ma per tutte le varie specie di immobilizzazioni (materiali e im-
materiali) caratteristiche dellintrapresa moderna e per la molte-
plicita irriducibile degli elementi del costo dell’operazione (dati,

(1) MarsuaLL, Principles cit., pagg. 341 e 663.

Fraccacreta. 28
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forme e circostanze lungamente analizzati in questo libro), la
trasformazione si verifica in un campo molto ristretto e per vie
che posson dirsi obbligate. Facendo il caso pit semplice e non met-
tendo percid nel calcolo il deprezzamento di mercato cui va sog-
getto il capitale che trovasi investito in industrie depresse, la tra-
sformazione, in effetti, allora potra avvenire quando nel nuovo im-
piego si preveda di ammortizzare il costo specifico sopportato nello
svineolo dal primo impiego e di ritrarre un reddito globale che su-
peri non solo il profitto, qualunque, conseguito nel primo impiego,
ma anche quel reddito che si sarebbe ottenuto vendendo 1’azien-
da ed investendo il capitale ricavatone in una operazione di pre-
stito, con rinunzia cioé alla funzione di imprenditore.

Soltanto in questo caso ¢ superata la linea di indifferenza del
Jevons e la trasformazione ¢ compiuta. Ma ¢é una ipotesi di ecce-
zione, poiché soltanto in via eccezionale si verifica quel concorso
di condizioni eapace di annullare 'ostacolo dell’incertezza tipico
dell’operazione economica studiata.

Come fatto generale, dunque, 'intrapresa non si trasforma, in
conseguenza della depressione o della caduta del reddito in un’in-
dustria, ma continua a lavorare anche in perdita, per poi risollevar-
si; o dopo una prolungata decadenza sparisce come organismo au-
tonomo, quando sia dileguata ogni possibilita di ripresa.

La parte dell’azienda (e pud essere molta o poca) ancora eco-
nomicamente utilizzabile passa in altre mani, ¢ coordinata in un’al-
tra combinazione di fattori produttivi, ¢ adattata, anche, ad altra
attivita economica. E alla rovina ed alla scomparsa di un certo
numero di intraprese nei rami di industria che in un tempo presen-
tano redditi bassi o non danno reddito, corrisponde un’espansione
di nuove intraprese nei rami di produzione promettenti, nel loro
complesso, larghe e rapide fortune. Questo insegna I’ osservazione
con chiara evidenza.

Ne risulta che negli squilibrii susseguentisi trale redditivita
delle diverse produzioni, una parte dei risparmi investiti in impie-
ghi produttivi va perduta, nonriuscendo a districarsi nel travolgi-
mento delle intrapese. T uno sperpero per la societ, ineliminabile
nella organizzazione economica fondata sulla libera iniziativa degli
imprenditori e sulla concorrenza tra di essi.
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Ma senza dubbio Vefficienza produttiva della societa sotto la
spinta dell'iniziativa degli imprenditori é cresciuta nella moderna
costituzione economica a un’intensita meravigliosa, con una li-
mitazione di costi inesausta nel suo progresso, la quale si ¢ riper-
cossa beneficamente in cerchi sempre pitt vasti di individui parte-
cipanti (1). Questo si deve concludere quando si ponga mente alla
organizzazione interna delle intraprese e alla combinazione dei fat-
tori della produzione. Gli errori, gli sperperi del risparmio ricordati
si verificano invece essenzialmente nella distribuzione di quei fat-
tori tra i vari impieghi, tra le varie produzioni, ad opera degl’ im-
prenditori. E la persistenza, che direi costituzionale, di tali errori
emerge dalle analisi svolte nel corso di questo libro.

Ma le forme economiche attuali di produzione rappresentano
il frutto di esperienze di secoli intorno al vantaggio e allo svantag-
gio delle condizioni di produzione dei beni, ai desideri e ai bisogni
umani, alla loro grandezza, direzione e mutabilita : intorno a tutto
il problema, insomma, della produttivita economica.

Certo I’esperienza ¢ perfettibile ; ma a patto che non ne sia
negletto o disconosciuto I'insegnamento. E torna opportuno qui
richiamare la bella osservazione del Wieser a riguardo del valore dei
beni : che sarebbe una grande disgrazia economica, se un popolo
perdesse il ricordo di sé stesso, e lunghi e incalcolabili sarebbero gli
errori e le perdite (2).

Ora, dalla guerra la struttura economica della maggior parte
dei paesi del mondo esce modificata pit o meno profondamente,
e non soltanto pel passaggio di territori da uno ad altro Stato, e
per la creazione di nuovi Stati sulle rovine dei vecchi imperi,
ma anche, indipendentemente da questo, per la diversa situazione
e distribuzione di raggruppamenti e classi sociali all’interno di cia-

L 4

(1) Nota il MARSHALL (Principles cit., pag. 663-664): « On the whole the
work of business management is done cheaply ...... it is done so cheaply as
to contribute to production more than the equivalent of its pay. For the bu-
siness undertaker, like the skilled artisan, renders services which society needs,
and which it would probably have to get done at a higher cost if he were not
there to do them ».

(2) Vedasi: voN WieseEr F.: Der natiirliche Werlh (Wien, A., Halder,
1889), pag. 207.
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scun paese ; e mai pit vasta mole di ricostruzioni economiche e so-
ciali ¢ stata imposta alla fatica del mondo. Tutte queste condizioni
hanno costituito un ambiente economico singolarmente favorevole
allo shocciare di tentativi di nuove forme di produzione e di nuovi
regimi di distribuzione della ricchezza, anche i piu audaci e utopi-
stici. Ma non ¢é azzardatala previsione che dopo questo periodo tran-
sitorio caratterizzato da una cosi diffusa ansietd e incertezza e da
un cosi intenso dinamismo sociale, resisteranno quelle sole varia-
zioni di forme che pit profondamente avranno assorbito il nutri-
mento dal terreno delle esperienze del passato.

Particolarmeute, infine, restringendoci a quanto ha piu stretta
attinenza col soggetto di queste studio, possiamo affermare che ora,
e cosi nel prossimi anni, una imperiosa necessita adduce e addurra
a piu aspri sforzi per conseguire una combinazione di fattori produt-
tivi che riesca a fronteggiare i cresciuti costi e assicuri un sufficiente
margine netto della produzione; e maggiore cautela sara necessaria
nell’iniziativa per la scelta degl’impieghi, allo scopo di ridurre il ri-
schio moltiplicatosi dell’intrapresa. A cio, per contro, risponde una
condizione di vero parossismo speculativo nella circolazione dei
beni scarsamente prodotti.

Da questo rallentamento nell’attivita industriale risulteranno
meno acute le divergenze tra le redditivita dei diversi rami di
produzione; saranno ridotti gli errori e le perdite del risparmio
sociale, mella sua distribuzione tra le varie specie di impieghi
d’intrapresa. Ma perche tale riduzione di dispersioni del risparmio
possa essere ritenuta sicuro indice di generale progresso econo-
mico, dovra derivare non da un rallentamento dell’attivitd pro-
duttiva ma da una ancor piu sviluppata e diffusa educa-
zione economica nella massa degli imprenditori.
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parte della attivita economica: contrazione in alcuni rami ed
espansione in altri rami di produzioni — L'intervento regolatore
del potere governativo sulla produzione delle industrie di guerra
negli Stati belligeranti — Mobilitazione industriale — Una neces-
sita per le eccezionali circostanze. Le osservazioni dell’Ashley—
Differente & il caso per i paesi neutrali — 1 mutamenti nella
quantitd e nella composizione delle masse di lavoro — Defi-
cienza di mano d’opera in alcune industrie e dislocamento del
layoro — La deficienza di mano d'opera fu motivo di trasforma-
zione nella produzione industriale? — Il problema della mano
d’opera mnell’agricoltura durante la guerra — La politica degli
stati belligeranti limitatrice delle importazioni — La mobilita-
zione agraria — Le misure di governo perl'anmento della colti-
vazione cerealica. Analisi per vari paesi. In Italia — Caratteri-
stiche delle vicende della coltura granaria durante la guerra —
Le forme dell'iniziativa deglimprenditori ridotte dalla funzione
regolamentatrice assunta dai governi per vasti campi della produ-
zione — In tali condizioni le trasformazioni di produzione hanno
il carattere di trasformazioni economiche ? — I movimenti palesati
dai dati riguardanti le societd per azioni — L2 tendenza seguita
dal risparmio nella sua ripartizione tra i nuovi investimenti du-
rante la guerra — Le singole economie durante la guerra do-
minate esscnzialmente dalla considerazione dei periodi brevi di
tempo. L’ espansione senza precedenti del fenomeno dei sopra-
redditi — Dopo la fine improvvisa della guerra, la necessita di
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trasformarsi per le industrie di guerra — Quali i caratteri eco-
nomici di queste trasformazioni nella produzione?— Le ma-
lattie economiche dell’ Europa. Aspra ed incerta la via ad ogni
nuova attivita produttiva— Piu che trasformazione d'impieghi,
sostituzione di imprenditori.
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" I tratti essenziali e piu generali della costruzione teorica ri-
sultante dalle indagini del mio studio — [.a costituzione econo-
mica del mondo civilizzato prima della guerra e dopo — I fon-
damenti dell’ azione economica non possono mutare — Nel regime
della libera concorrenza & un dato dell’ esperienza la tendenza
dei profitti all’eguaglianza nei vari rami della produzione — °
Quelia tendenza non riesce mai a realizzare un livello generale
dei profitti — I fatti economici per mezzo dei quali si concreta
la tendenza al pareggiamento dei profitti, nel regime della libera
iniziativa delle intraprese — @) I nuovi investimenti del rispar-
mio. Il risparmio sotto forma di capitale fluttuante. Il risparmio
investito nell’ acquisto di intraprese deprezzate. Le trasforma-
zioni di capitali — &) 1l principio di sostituzione applicato agli
imprenditori. Il processo di sostituzione degli imprenditori —
¢) La trasformazione degl’impieghi di intrapresa: in un campo
molto ristretto e per vie obbligate — Gli errori, le dispersioni
di risparmio ineliminabili — Le forme attuali di produzione
economica rappresentano il frutto delle esperienze di secoli, I
tentativi di forme nuove di produzione e di nuovi regimi di
distribuzione — Un pit aspro sforzo per la piu efficace combina-
zione dei fattori produttivi e maggior cautela negl impieghi —
Le divergenze tra le redditivita dei vari rami di produzione dive-
nute meno acute. Quando la riduzione di dispersioni del rispar-
mio potra essere indice di progresso economico generale.










