
Quando 
Wall Street 
impazzi 

Nell'ottobre del '29 il crollo della Borsa di New York infranse il mito 
del «capitalismo virtuoso»: tutti avrebbero dovuto essere ricchi e felici, 
arrivò invece una drammatica recessione. Sessant'anni dopo è riapparso 
lo spettro di un colossale crack. La paradossale armonia degli squilibri 

Gli anni del boom avvelenato 
RENZO STIPANELU 

tm ROMA. «Non è accaduto nulla., ha detto il 
presidente degli Stati Uniti alta sera del 16 otto
bre. Intendeva dire che il crollo borsistico del 
venerdì precedente era arginato, lo spettro di 
una degenerazione del crack borsistico come 
nel 1929 di nuovo lontano. Dopodiché la di
scussione si è incentrata sull'efficacia dei clr-
culMjreakers, gli interruttori. SI è scoperto che i 
computer, cui era stato imputato il crack del 19 
ottobre 1987. possono essere spenti e ciò basta 
a fermare la valanga di vendite. 

Eppure, proprio la possibilità di spegnere il 
video, limitando il crollo al 7% impedisce di ve
dere fino In fondo la voragine. A quento sareb
be aceso l'indice senza il provvidenziale click? 
L'ex presidente della Securlty Exchange Coni* 
mission David Ruder nel suo rapporto sul crack 
dei-1987 - le cui proposte sono state riprese 
nello Stock Market Reform Act all'esame del 
Congresso - propose di dare alla Sec (la Con-
sob statunitense) la facoltà di chiudere la Bor
sa in queste circostanze (tale potere spetta ora 
al presidente). Per Ruder, cioè, il segnale di 
crollò erj sufficiente per capire che era sotto 
un problema fondamentale cui non bastava 
dare risposte tecniche. 

Il suo successore alla Sec Richard Breeden 
nelle dichiarazioni fatte il 25 ottobre davanti al 
Congresso sembra concordare con lui quando 
afferma che «il volume di vendite e la volatilità 
sperimentati il 13 e 16 ottobre 1989 esemplifi
cano cambiamenti fondamentali nei nostri 
mercati; non sono incidenti isolati». Pero con* 
elude un contrasto con la proposta di chiudere 
la Borsa per mettere a punto una risposta che 
incida nelle cause delle pericolose scivolate.' 
Ritiene che il raffreddamento del mercato me
diante rotture dei circuiti sia sufficiente. Ovve
ro, rinvia ad altra sede e momento la risposta 
ai «cambiamenti londamcniali-, 

La posizione di Breeden coincide abbastan
za con quella di quanti affermano che il crack 
del 1987 ha già dimostrato che la crisi della 
Borsa può nàscere e risolversi senza effetti di-
retri sull'economia cosiddétta reale. Questa sa
rebbe la novità storica rispetto al 1929. L'affer
mazione trascura il .(attaché se la crisi del 1929 
può apparire anch'essa risolvibile con tecniche: 
d'iriteryemo monetàrio e nei meccanismi., di 
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• I Sessant'anni dopo, sem
pre ottobre. Crack e panico. 
Panico e debiti. Debiti e paure 
di recessione, Invertendo i 
soggetti si toma indietro a 
quel 24 ottobre 1929, quando 
caddero fragorosamente il mi
to della ricchezza facile acca
rezzata a suon di «charleston», 
di un capitalismo virtuoso, l'i
dea che il sistema tendesse 
•naturalmente» all'equilibrio 
come sostenevano i teorici di 
un liberismo convenzionale. 
Qualcuno per la verità, lo so
stiene ancora oggi, pronto a 
biasimare i governi perché di
sciplinano I rapporti tra ban
che e industria o stringono i 
cordoni della borsa alle im
prese invece di non interferire 
con'le decisioni buone e giu
ste del mercato. Non c'è da 
stupirsi visto che il senso di re
sponsabilità dei grandi im-
prenditorUfinanzieri non è 
scarso, ma praticamente nul
lo. Nel 1972, giusto in breve 
antìcipo sulla prima crisi pe
trolifera e mentre alcune gran

di banche statunitensi prepa
ravano allegramente il loro 
fallimento, John Kenneth Gal-
braith scriveva nella nuova 
prefazione al suo «The Great 
Crash» (Il Grande Crollo): *t 
giusto contribuire a tenere vi
vo il ricardo di quei giorni. In
fatti, né la regolamentazione 
pubblica né il migliorato livel
lo morale degli affaristi, degli 
agenti dì cambio, dei loro 
clienti, degli operatori di Bor
sa, dei funzionari delle ban
che e dei fondi di investimen
to sono in grado di impedire 
questi scoppi ricorrenti e le lo
ro conseguenze. Serve di più 
il ricordo di come, in passate 
occasioni, le illusioni hanno 
preso il posto della realtà e la 
gente è rimasta incastrata*. 

Due anni fa, dopo l'ennesi
mo ottobrino lunedi nero, l'e
conomista americano non 
aveva cambiato opinione. Pur 
sapendo che oggi esistono più 
strumenti di difésa di quanti 
non ne esistessero pel 1929, la 
crisi attuale dei mercati azio-

ANTONIO POLLIO SAUMBINI 

nari è paragonabile «in tutto e 
per tutto» all'antica. Nel 1987 
la colpa fu de) reaganismo 
che ha fatto vivere l'America 
in un clima di "sofisticata stu
pidità-. Uguale peraltro a 
quella di sessant'anni prima, 
l'epoca della grande fuga di 
massa verso la finzione, ele
mento essenziale dell'orgia 
speculativa. Tutti dovrebbero 
essere ricchi, tuonava allora il 
presidente della General Mo
tors. E il ballo terminò con la 
recessione, i suicidi, le file dei 
disoccupati. La frontiera roo-
seveltiana restituì fiducia, spe
cie a chi credeva in un merca
to regolato piuttosto che ad 
uno Stato in mano ai «comitati 
d'affari». Oggi è di moda l'op
portunismo delle grandi cor
poration, che continuano a 
dirsi a parole favorevoli al li
berismo più sfrenato ma 
quando bussano cassa o chie
dono di limitare le tagliole fi
scali diventano immediata

mente statalisti a oltranza. Ne
gli Stati Uniti si stanno leccan
do le ferite con i giapponesi 
alle porte e una sfiducia gene
ralizzata nella loro capacità di 
garantire utili soddisfacenti. 
Ma pure hanno attinto a piene 
mani da un sistema che prima 
era fondato sul risparmio e 
adesso sembra essere stato 
sostituito dal debito che chia
ma debito. Delle Imprese e 
dello Stato. Con i cittadini del 
proprio paese e con altri gran
di paesi. 

Ora le scalate a rischio e la 
bramosia dei titoli spazzatura 
fanno impallidire, ma è pro
prio il capitalismo d'azzardo 
che li ha incensati, via via fon
dandosi sempre più sul debi
to. Negli anni 30 il debito cre
sceva molto più velocemente 
del prodotto lordo reale. E an
dò avanti cosi per una decina 
d'anni. Il re è nudo, gridano i 
pessimisti. Se poi è un insigne 

economista inglese che fu al
lievo di Keynes, Nicholas Kal-
dor, a non stupirsi dal mo
mento che «il capitalismo è 
sempre in crisi», non resta che 
dargli ragione. Di -boom» av
velenati, cioè una crescita che 
continua imperterrita da alcu
ni anni pur fondata su una pa
radossale armonia degli squi
libri, è piena la storia dell'eco
nomia. La scossa del 1929 fu 
un vero capolavoro di 'archi
tettura speculativa». Si infran
sero i miti di un capitalismo 
magnificato e progressivo. Le 
scosse successive hanno avu
to il pregio di risvegliare i sa
cerdoti del -boom» dal torpore 
del denaro moltiplicato con 
facilità, ma non quello di ri
metter mano agli squilibri 
mondiali che, tutti, i disavanzi 
come i surplus, tendono a di
ventare cronici. Anzi, lo sono 
già. L'economia finanziarizza
ta non ha affatto diminuito la 
generale ansia e incertezza 
dei clienti-

Nessuno pensa di tornare 

indietro, all'epoca in cui a 
Wall Street si scambiavano so
lo venti milioni di titoli al gior
no mentre oggi è a quota due
cento milioni. Né che il mer
cato globale è un dèmone da 
sostituire con illusioni statali
ste a 360 gradì. Forse neppure 
a 160. Ma nella casa da gioco 
dell'aita finanza, dove è ormai 
impossìbile controllare i fiumi 
di dollari che corrono per il 
mondo, in cui l'andamento 
dei cambi può azzerare il va
lore di un raccolto ancor pri
ma che sia mietuto, un au
mento dei tassi di interesse 
può far scoppiare la contabili
tà di un commerciante, l'ope
raio si ritrova prepensionato a 
48 anni, l'efficienza tiene in 
scarsissima considerazione il 
rischio. Un rischio che si chia
ma instabilità. Nel caso italia
no, poi, il mercato non è né 
efficiente né regolato. Sicco
me la memoria delle crisi è 
corta, non più di una decina 
d'anni sostengono alcuni, è 
sempre utile rinfrescarla. 
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tamento del credito al primo crollo. 
L'indebitamento quale via obbligata pe? W-" 

nanziare gli investimenti è un primo fatto ester
no alla Borsa che stabilisce pero un legame di 
dipendenza. Lo è perché I tremila miliardi del 
debito pubblico degli Stali Uniti generano un : 

flusso di interessi in pagamento di almeno 2S0 
miliardi di dollari all'anno. Questo pagamento ' 
è sia la (onte del disavanzo del bilancio (edera- ' 
le, bilancio ormai immobilizzato come fonte di 
manovra degli investimenti, sia del disavanzo 
estero, nella misura in cui II ddblto e sottoscrit
to da investitori esteri. 

L'indebitamento rispecchia una sproporzkK 
ne fondamentale fra produzione di nuovo ri-
sparmio e domanda di capitale. Gli Stati Uniti ' 
sono scesi in dieci anni dal 10,6% al 3,9% nella 
quota di reddito nazionale risparmiata. Ridu
zioni si sono avute anche in Europa e Giappo-
ne. Però il Giappone, sceso nel decennio dal 
25,6»; al 20,2», resta naturalmente II principale • 
fornitore estero di capitale agli Stati Uniti, V'ir 
simmetria fra le economie del Giappone e de* '' 
gli Stati Uniti non è solo commerciale, ha le ra- . 
dici in rapporti sociali differenti. 

Una conente di opinione -vedi le dichiara
zioni del molto accreditato Richard Darman, 
segretario al Bilancio americano - attrlbuilcè * 
l'indebitamento ed il basso Uveite di risparmio., 
al noui neurisno, al .tutto e «ubilo», degli statu
nitensi di oggi. Ci pare aia un argomento altret-
tanto deviarne quanto quello che identifica. 1»,, 
governabilità della Borsa con 1 fattori tecnici di 
gestione. Il tasso di Interesse che il cittadino * 
statunitense paga per acquistare la casa è. leal
mente raddoppiato rispetto agli anni Settanta a , 
causa, appunto, della scarsità di capitali e del-, 
le politiche monetarie. L'olferia di un credilo ] 
pari al 100% del valor della casa, utile sul mo- ? 
mento a far salire la soglia dell'acquisto, im-"' 
mobilizza poi I bilanci familiari per decenni. I 

L'altro caso clamoroso è quello delia spesa • 
sanitaria, oggi I'11* del reddito negli Stali Uniti. ', 
(l'8% nella più ricca Germania; Il 6% in altri : 
paesi europei). La spesa sanitaria esprime 
cause obiettive insite nelle forme epidemiologi
che attuali, nell'insicurezza generale in cui vive 
la popolazione e nel carattere privato della j 
spesa. Il settore pubblico genera, e contraila, -
soltanto il 41% della spesa. • 

TuKoesuttosonoin pochi, anche negli Stati A 
Uniti„a poterselo permettere. E nella pressione ti 

jdej bisogni, creali ed. Indotti che blsogtv»;Yef|8,,s 

fre la causa principale della cadut»,r«I.UM»8<lilr. 
;«riaparr«feB«iedit%d|ret|itte,ecaio,, lH9 ,qmi B 

L'Amministrazione Bush, al limone d»un««-..-
;nq, si è trovata di fronte questi ptoblemì ed altri;; 
?. ancora. Come l'insufficienza di Inyestimentl.nelfflii 

l'istruzione e nella qualità dell'ambiente, Come p 
lo zoccolo della coverti, circa 34 milioni di per- ) 
sone, sempre più chiuso nei circuiti senza uscit»' • 
della degradazione, Bush ha riconosciuto que- ' • 
ite emergenze, in certo senso ha sepolto II rea- ' 
ganismo ideologico, pero non ha presentato al- i 
cun progetto che incida sul fondo sociale di mu-i 
lamenti che hanno ormai una direzione preci. C 
sa. v. 

E per contrasto del ritmi rispettivi, probabìl- . 
mente, che sì parla di autonomia della "Mortovi 
mia dì carta» dalla «economìa di produzione».•* 
La disoccupazione si e attestata al 5%. L'incre-.. 
mento della produzione * positivo da 85 mesi a 
ma a livelli bassi. Salvare questo modesto incre- > 
mento, evitare una recessione, è la priorità asso- '•* 
luta. Tutti sono consapevoli, perù, che anche se 

, la-recessione sarà* evitata'; fa 'dlrezksie'idegll'-ft 
. eventi non cambierà senza mutamenti politici. '> 

La iilomw della Borsa, pur necessaria, pùodum"-> 
que avere senso più ampio solo attraverso uni'<> 
cambiamento di politica economica aldi la del--71 

la Borsa, Indipendente dalla Borsa. Questo fu il'< 
New Deaf. un mùlamento di società che Irradiò^ 

- nuovi orientamenti a livello mondiale. 

M Folla riunita davanti alla sede della Borsa in Wall 
- • Sttest la mattina del 24 ottobre 1929 subito dopo H-: 

notizia del crollo 

La storia immaginaria dell'età del jazz 
BRUNO CARTOSIO 

M Gli 11,111 Venti furono l'epoca d'oro del-
11 pnIA licita Prima di tutto quegli anni pub-
I Ite 'z-ìrnnn per cosi dire, se stessi: il clne-
n i I* mi > il business e la carta stampata 
i ostnnro IU quell'Immagine di una società 
< | uLn j e t ludenle che ha resistito - più 
ugr i « i del veto - attraverso i decenni. Tut-
I ni i fi r t enza le durezze della Grande 
dopu ssi i l'egli anni Trenta, non sarebbe 
dur l'j il li della -grande prosperità», de-
i i • mi i . anti», dell'«età del jazz». Deve 
issci s t to ii contrasto a codificare nella 
mi m o n I tq livoco storico degli anni Venti 
Mi e 111 essenziali in cui tutti stavano be
ni t 3} 11 o , 2nsava per sé e nessuno pen-
>> i i li i r j 

^' ii " / ili male. Il dopoguerra si era 
pi )( 11 n'ondata repressiva senza pre-

--J-...! nfronti delle Ione operaie e di 
tutta la sinistra. ì grandi scioperi industriali 
del '19 furono schiacciati, un'ondata depres
sionaria portò subito dopo la disoccupazio
ne attorno al 20%, i militanti della sinistra fu
rono messi dentro in massa, le sedi razziate 

e distrutte, i giornali ridotti al silenzio. I sov
versivi «non-americani» furono deportati a 
centinaia e, per chi restava, Sacco e Vanzetti 
furono giustiziati esemplarmente nel 1927. 

Nel 1924, la nuova legge sull'immigrazio
ne impedì l'entrata negli Usa proprio di quei 
gruppi che avevano portato insieme forza la
voro e antagonismo politico: ebrei russi e 
polacchi e italiani, in particolare. E infine la 
nuova auge del Ku Klux Klan contribuiva a 
tenere «al loro posto» i neri, in movimento 
dalle campagne meridionali alle città. 

Il Proibizionismo, che impediva la fabbri
cazione, la distribuzione e la vendita di alco
lici, fu un altro versante - forse il più Ipocrita 
- della montagna repressiva. Dal gennaio 
1920 quei milioni di operai che erano la 
grande gola in cui si rovesciavano fiumi di 
birra dovettero stare all'asciutto oppure darsi 
all'illegalità. Questo fecero, come è noto, e 
non da soli: fino a che la legge fu abrogata 
nel '33, l'illegalità fu assolutamente generale 
e interclassista. Se la sobrietà degli operai 
perseguita dai padroni non fu raggiunta, col 
proibizionismo si saldarono però legami ed 

interessi tra grande economia e gangsteri
smo che ebbero anch'essi, In varie occasio
ni, una destinazione antioperaia. 

Non è esagerato dire che in quegli anni, 
alla vasta classe operaia multinazionale sta
tunitense, si cercava di togliere tutto quello 
che ad essa era proprio, che era parte della 
sua identità sociale, culturale e politica, Si 
cercò di «espungere» lavoro e lavoratori, so
stituendoli con la celebrazione dei loro epi
goni degenerati, i consumi. Il successo fu 
temporaneo, ì lavoratori sarebbero tornati 
prepotentemente in scena coi primi anni 
Trenta e avrebbero imposto la centralità del 
mondo del lavoro nel New Deai roosevellia-
no. 

Il numero degli operai sindacalizzati scese 
da oltre cinque milioni nel 1920 a tre milioni 
e mezzo nei '28 a meno di tre milioni nel 
'33. Diminuirono gli scioperi. Al Capone 
controllava le elezioni nelle aree operaie dì 
Chicago per conto dei padroni: Henry Ford 
impiegava squadracce fasciste per tenere il 
sindacato fuori delie sue fabbriche; I minato
ri degli Appalachi venivano presi a fucilate 

dalle polizie private dei proprietari delle mi-., 
niere. HV 

Gli operai e le loro famiglie avevano citta- '' 
dlnanza piena solo quando entravano ffjiT''' 
mondo dei consumi. La grande novità della -
radio e il cinema, da vedere ora in grandi < 
sale fastose, conquistarono gli americani. US " 
stesso fecero I frigorìferi, gli aspirapolvere, le * 
lavatrici e, soprattutto, i modelli più econo- d 
mici delle automobili. Il costo delle Font «T»^ 
era sceso costantemente: mentre nei 1909 TI 
equivaleva a più di 22 mensilità operaie, nel -• 
1925 si era ridotto a meno di tre. Logico j 
quindi che nel '27, quando uscirono di prò- » 
duzione, le «T» costituissero da sole più di « 
metà dei 23 milioni di auto immatricolate » 
nel paese. Naturalmente, l'itUroduzione del- -,; 
la rateazione dei pagamenti e l'impiego ca- „ 
pillare e «scientifico» della pubblicità furono , 
decisivi nel modificare la portata dei consu
mi generali. « 

È proprio sul terreno dei consumi che mi- -, 
lo e realtà degli anni Venti si incrociano e si .J 
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