Bilancia dei pagamenti, bilancio dello Stato,

stabilith monetaria

r. - Non credo si debbano troppo temere
accusa di monotonia, se, in tempi che non
lasciano adito a tranguilla meditazione e sono
ogni giorno di pitt inondati da scritti di ogni
qualith, emerge il bisogno di ribadire qualche
concetto elementare, che costituisca un riferi-
mento dopo tutto ancorato al buon senso.

Ln questa ripresa del dopoguerra — tra mezzo
a problemi complicati da numerosi elementj -—
non v'2 tanto posto, tra gli studiosi, per vaniti
di contributi speculativi, quanto per um reé-
sponsabile senso di civismo, sollecito solo di
mettere in luce verith comprovate dai fatti,

2. - Tutti si preoccupano delle sorti della
moneta il cui riflesso sui prezzi & avvertito,
ogni ora, Molti si preoccupano anche del bilan-
cio dello Stato. Ma, nonostante esperienze an-
che recenti, manca una concordanza di veditte
sui metodi da seguire per eliminare il « deficit »
del bilancio statale e per promuovere almeno
ana stabilitd del potere d’acquisto del reddito,
che ogni cittadino percepisce per lo pitt in
moneta.

F’ noto che il potere d’acquisto della mo-
neta — vale a dire, il prezzo della moneta in
termini di prodottj — al pari del prezzo di
qualungue altro bene, o servizio personale,
risulta determinato dalla domanda di moneta —
quantith i beni e servizi, cke i componenti
Ja collettivitd producono, entro I'unitd di tempo,
e sono disposti a rilasciare put di avere mo-
neta; la quale, grazie alla esitabilitd pift vasta
di tutte le altri merci, permette al rispettivo
possessore di dominare gli scambi — e dal-
Pofferta di moneta — complesso di mezzi mo-
netari, in metallo e in carta : biglietti di Banca
« chéques », vaglia bancari, cambiali, ecc. | %
altresi noto che, allo scopo di preservare il
potere ’acquisto della moneta ad un livello
gid raggiuuto, d magari per elevarlo, molti

governi, in guesto dopoguerra, hanno creduto
proficuo decurtare 'offerta di moneta, con me-
todi vari,

3. - Dubbi risuliati dell’operare sull’offerta
di moneta,

Un « taglio di biglietti » sembra facile. Lo
Stato prescrive ai detentori di esibirli al cam-
hic contro muovi biglietti, sotto pena di rite-
nere i vecchi, dopo gualche tempo, privi di
e¢fficacia, Quindi restituisce ai presentatori
quantitd @i biglietti notevolmente minori di
quelli esibiti : minori, ad es. del 25, del 30%.
Ors, a parte numerose difficoltd pratiche — ad
es., numero di sportelli presso cui cambiare,
mezzi di trasporto, sicurezza pubblica — il
taglio, comungque congegnato, si risolve in una
confisca di parte del denaro posseduto da ogni
individuo e detenuto o presso di sé, o presso
le banche. E, poiché il denaro assuime entitd
notevolmente- diverse, a seconda di circostanze
¢ abitudini che nulla hanno a che vedere col
grado di « ricchezza » di clascun detentore, la
confisca si rivela profondamente sperequata.

Per di pill, quando priva il possessore di una
parte cospicua dei biglietti posseduti, lo metle
in condizione di non potere, come prima, far

fronte ai propri impegni, Per il singdlo pos-
sono essere impegni di vita quotidiana: pa-

gare il cibo, l'alloggio, il riscaldamento. Pet
le aziende possono essere impegni contratti per

disporre di materie prime e corrispondere sa- -

lari, Sicché la sottrazione di uma parte del
biglietti esibiti al cambio provoca intralct €

arresti nella vita economica, esattamente nel -

periocde in cui dnvece Pill questa dovrebbe

attrezzarsi a produrre maggiore qu.antitﬁwf}_i'

‘beni e di serzivi personali. Ond’é che non po&fhi
sono indotti a temere che soltanto il -semph'ce
annuncio di un taglio sul contante possa spI™”
gere 1 possessori a tramutatlo in beni, geune
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rando una « fuga» dalla moneta e un rialzo
di prezzi che, in luogo di attenuare, aggrave-
rebbero le sorti della moneta,

4. - Operare sulla massa di moneta ¢ dungue
pericoloso. In ogni caso, a qual fine?

Deprimnere i prezzi? Ma i prezzi sono in
genere piilt restli a discendere che a salire.
Discendono, se un’offerta di beni pilt copiosa

~ viene incontre ai bisogni dei componenti la col-

fettivitd : fenomeno reale. Non discendono, se,
con l'uno o con l'altro sistema di deflazione,
si decurta semplicemente, nelle mani dei com-
pratori, la quantitd di biglietti, Perché colui
che abbisogna di beni e servizi ed é abi-
tuato a pagarli caro pur di avere il bene, zon-
tinua a corrispondere prezzi elevati; salvo a
dolersi, nelle forme pitt diverse, mon appena
rimanga senza mezzi, decurtati dall’una o dal-
Paltra {orma di confisca,

Dall canto proprie, chi vende beni e servizi,
spesso conseguiti attraverso molti ostacoli — se
nulla interviene ad accrescerne I'offerta — non
si induce a praticare prezzi pilt bassi, sol per-
ché vien decurtato il circolante presso i com-
pratori, Finché pud, incrocia le braccia e at-
tende che la richiesta dei beni posseduti diventi
pressante e giustifichi i prezzi elevati, che vi
erano prima. Sicché, pur decurtandosi offerta
di moneta, il comportamento, da una parte,
dei compratori hisognosi di beni; dall’altra, dei
venditori, fa sl che i prezzi non diminuiscano,
o per lo meno non diminuiscano in misura ade-
guata alla decurtazione dells massa di moneta.

11 fenomeno, conosciuto col nome di « vischic-
sitd » dei prezzi al ribasso, diventa piti spic-
cato, allorche & in atto un fesoreggiamento dei
biglietti emessi, In tal caso la riduzione della
massa dei biglietti pud giungere, bensi, a con-
trarre il tesoreggiamento di ogni individuo;
ma non la parte di spesa, epperd non i prezz
dei beni e servizi, necessari a soddisfare i bi-

-sogni pid nrgenti dei cittadini,

’ Senza contare che se poi, presto o tardi, sotto
Vassillo di spese indifferibili in un periodo

. tome quello del dopoguerra, lo Stato restituisce

? : . . .
ala circolazione in tutto o in parte quanto ha

- Sottratto ai singoli, 1 prezzi — se mai {ossero

discesi — non possono restare bagsi, In tal
modo, al danno inflitto ai singoli lo Stato ag-

127 -

giunge Pinutilitd delly direttiva di contenere
prevedibill rialzi di prezzi.

5. - Quale altro obbiettivo pud prefiggerst
Poperare sull’offerta di moteta? Procurare
prontamente i mezzi che non possono essere
forniti né¢ da imposte ordinarie, né da prestiti
pubblici, e che il Tesoro dovrebbe invece ri-
chiedere a nuove emissioni, per fronteggiare
il « deficit » del bilancio? Ma anche qui si
prospetta il bisogno di melta cavtela, nel giudi-
care realizzabile questo obbiettivo.

Se ci si trova in presenza di una massa di
biglietti dell’ordine di grandezza, poniamo di
800 miliardi, e di un « deficit » nel bilancio
statale deli’ordine di grandezza, mettiamo di
too miliardi, un taglio, anche se spinto al
30, al 40%, non potrebbe mai risolvere il pro-
blema di colmare il «deficit » del bilanciv;
non potrebbe mai giungere a costituire ’anello
di saldatura, ['integrazione necessaria ad eli-
minare il ricorso alla stampa dei biglietti, spe-
cialmente se le spese delle Stato permangono
gravi € mostrano magari tendenza a crescere,

6. - Nemmeno poi & agevele operare su una
parte dell’offerta di moneta : ad es., sulla emis-
sione di assegni bancari, mediante limiti impo-
sti alfla facoltd delle banche di credito ordinario
di concedere prestiti. Se chi impone limiti non
concedere prestiti, Se chi impone limiti nen
pud pervenire a distiqiguere tra credito, che
si impiega in attivitd produttive di beni e di
servizi — epperd costituisce soltanto anticipo
?ﬁ redditi futuri -— e credito che si impiega
in attivitd non immediatamente p-roduttive
(ad es., speculazioni di borsa}, il risultato
sard bensl um rallentamento nell’ascesa dei
prezzi, o addirittura un lieve declino, Ma, a
fronte i guesto vantaggio, stanno il rallenta-
mento pilt che proporzionale delle attivitd pro-
duttive menomate nella possibilitd di finan-
ziarsi, il rallentamento anche maggiore del-
Pattivitd del mercato dei titoli — ossia di una
guida nell’orientamento de! risparmio even-
tualmente anche straniero — l'acerescersi della
disoccupazione ; ovvero, se, per motivi sociali,
questa non pud manifestarsi, I"aumento della
spess statale -costretta -a fronteggiarla,
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Senza dubbio, dopo un lungo periodo di ten-
denza all’ascesa e di variabilitd, una stasi dei
prezzi & pitt che mal auspicabile. 'Tuttavia
assume significato, solo quando la struttura
economica «i uil paes; si appresti a tornare n
equilibrio con "adeguamento tra cid di eui un
paese dispone e ¢id di cni abbisogna. Quando
ancora molto manca al paese per soddislare
i bisogni essenziali — epperd occorre il mas-
simo sforzo produttivo per avvicinarsi a questo
adegnamento -— un rallentamento, o un arre-
sto del produrre diventano controperanti, Sic-
che anche P’agire su una parte dell’offerta di
moneta — ad es., sulla emissione di moneta
bancaria — non presenta pericoli minori del-
Poperare diretto sulla massa dei bigiietti in-
convertibild,

7. - Fin dove pud giungere uno sforzo per
riequilibrare il bilancio dello Stato.

Di fronte alla inadeguatezza di un’azione
diretta sullofferta di moneta, si potrebbe pen-
sare a contenere quest’ultima mediante sforzi
volti a ricondurre Vequilibrio nel bilancio dello
Stato e ad arginare il ricorso alla stampa di
nuovi biglietti. Ovviamente il processo di risa-
namento monetario si slarga a comprendere un
processo di risanamento delle finanze statali:
un processo, che nessuna autoritd responsabile
oserebbe trascurare, ma che & difficile stabi-
lite «a priori » fin dove possa giungere, nel
tentativo di contenere l'offerta dei biglietti
inconvertibili.

8. - Limiti alla possibilita di ripresa del red-
dito complessivo di un paese.

Immaginiamo di essere per un momento for-
zati a comprendere per quali vie il bilancio
dells Stato possa proporsi di pareggiare le
entrate con le spese, entro un presumibile pe-
riodo di tempo, Da qual parte rifarsi?

8i comincia dal vedera quanto lo Stato &
costretto a spendere — dati certl Tivelli medi
di prezzi di grandi gruppi di beni e servizi:
meglio ancora, dato il « ventaglio » di prezzi,
cresciuti alcuni poche volte rispetto all’ante-
guerra, altri di un centinaio A1 volte, Si cerca
di prevedere se i prezzi cresceranto, o dimi-
nuiranno, nel prossimo futuro. Si cerca di
comprendere, se il « ventaglio» ha tendenza
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ad allargarsi, o a restringersi; e, in quest'ul-
timo caso, su quali livelli, B’ un primo passo.

Successivamente si caleolano le spese da
fronteggiare : fisse, alcune, variabili la maggior
parte delle altre, per arrivare — tra spese in
corso e spese che resistono ai pift fieri propositi
di economia — alla valutazione del «fabbi-
sogno finanziario »,

1 terzo passo volge ad accertare il reddito
veale del paese —— la massa dei beni di con-
sumo - traducibile, ai prezzi esistentd, in red-
dito monetario. B in questo terzo passo, da una
parte, la visione realistica delle condizioni in
cui si trovano certi paesi, nel dopoguerra, con
un reddito molto ridotto (dal 3o al 40% rispetto
al reddito prebellico), dall’altra, Vesperienza
del primo dopoguerra — modeste possibilitd
di ripresa del reddito stesso: per il nostro
paese dall’t al 2% l'anno, mnella ipotesi pit
favorevole — mostrano 1l hisogno di non atten-
dersi, nei problemi del dopoguerra, soluzioni
miracolistiche.

E' anche necessario comoscere del reddito
complessivo di un paese quanta parte possa
essere risparmiata, Nel 1038, calcoli accurati
avevano accertato umn risparmio effettivo dal
5 al 6% del reddito globale, corrigpondente a
un progresso della « ricchezza nazionale »,
cid che alcuni chiamano « progresso €Coflo-
mico », appena dell't% all’anno, Orbene, in
un paese come ik mostro a popolazione che
cresce, UN « PIOQresso economico » cosi tenue
serve appena ad equilibrare 'aumento della
popolazione. La quale, infatti, tra le due guerre,
& vennuta crescendo dal 6 ail’8% 1'anno, man
mano che la mortalitd diminuiva e gli sbocchi
allemigrazione venivano eliminati. Oggi la

popolazione italiana ha una densita assolule
di 137 abitanti e relative alla superficie colti-

vata di 87 abitanti per Kmq. E’ la densitd

pitl elevata di Europa, la quale implica un 1i-
vello di vita tra i pilt bassi del nostro con-
tinente.

Poco dungue significa un « progresso £cono
mico » dell’1% all’anno guanto ad effettivo at-

mento di capitali e ulteriore sviluppo del red- .

dito. Nel discorrere di finanga ordinara €

straordinaria, sarebbe opportuno non perdere:

mai di vista queste circostanze.

9. - Lumiti nellesplicazione della finanza
ordinaria,

Compiuto altrest il terzo passo, ci si pud
chiedere : da un reddito pari al 70% di’ quello
prebellico e avente modeste possibilitd di ri-

vale a dire, di ripetersi nell’unitd di tempo —
sard lecito attendersi? La risposta non & facile
poiche anche qui affiorano altri limiti alla SOII.I:
zione'. dei problemi finanziari; limiti spesso
) trascurati nella pratica, perché, dopo tutto,
sono solo rivelati dall’indagine deduttiva.
_ U1.1 ;{)‘r'imo limite si incontra nella lotta alle
evasioni : ossia nella misura alla quale ripor-
tare la pressione fiscale. Se un sistema tribus
tario giungesse a prelevare tutta la differenza
tra il reddito, che si considera come indispen-
sabile a ogni componente la =c:oll-e:ttivi’n:z‘l.; a se-
guito di lunghe privazioni, e il reddito, che
ciascuno effettivamente percepisce, verrebbe
- meno nel singolo I'interesse allo sviluppo delle
pilt varie attivitd produttive e alla formazione
: Flel risparmio. La finanza ordinaria del dopo-
¥ . guerra esige coraggio in tutta Pestensione della
}Jarola. Coraggio per esplicarsi e colpire con
imposte ben congegnate tutti i reddituari. Ma
f:(?t'.aggio anche maggiore per difendere il red-
fi}to — ¢ col reddito la stessa possibilitd di
 Hpresa del pdese’ — da ogni demagogia.
Ve ne gono ‘di persone favorevoli alla cosid-

de*:tta finanza extrafiscale, alla cosiddetta giu-
L stizia sociale! Purtroppo questi fini posst:)ho
P {aggiungersi difficilmente, finché sovrasta un
grave « deficit » nel bilancio dello’ Stato. In
tonseguenza, elevare la pressiona. tributaria
su redditi, che servono in massima parte a
soddisfare bisogni primari, sembra non solo
PQCOA opportuno, ma poco proficuo,
- Dicasi lo stesso dei sistemi di imposte, con
ke quali colpire i redditi dei cittadini, Ii’aﬂi-
Wota progressiva, ad es., non ¢ adatta a ta-
‘gh-are poche « punte» di redditi, quanto a
losar sodo « altipiani » di redditi. IValtra
e;‘:’i:, al:. ‘progressivité, se pure non palese,
et tv1-e(:111e con-fle aliquote d.ellle imposte
el i;n‘ente. a crescere coil lo sv1ilupp0 stesso
611&umip?§-e }il\ldn‘e.:tt-n? sui trasferm.lenti e sul
o, ; - 1cc‘ é ;chl si preoccupa di non com-
cltere 1o sviluppo del reddito — ossia -in
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presa, quali entrate ordinarie — scuscettibili,

129

sostanza lo sviluppe medesimo delle attivith
produttive di un paese — si trova consigliato
a ristabilire una proporzione tra il gravame
fieillle imposte dirette e quello delle imposte
11'1-:1'11<ette, piuttosto cke a forzare una progres-
sivitd nelle aliquote delle imposte dirette, Nel-
Ll?esplicazio:ne della finanza ordinaria un primo
limite, adunque, emerge dal bisogho di difesa
da ogni eccesso « sociale », '

(10, - Il secondo limite — per quanto effet:

t-n.ro — ¢ forse anche meno percepibile diéi

primo. Prelevate le imposte dai redditi dei cit-
tadini, lo Stato, se ne eroga i gettiti in troppe
atti\_ri‘tz‘t che monm accrescond il reddito reale

c'l:e\! paese, disirugge beni presenti — materie

prime, energie di lavofo — senza certezza di
yederli ‘ricostituirsi in misura almeno eguale
in un avvenire pill o meno remoto. Allora, il ral-
le‘nt}_ameuto, s¢ non proprio 'arresto, dell’aiti-
v1_tel_ produttiva’ di reddito reale .pi‘ofvoca di
fitovo uno squilibrio tra fabbisogno e dispo-
nhilita dei beni di consumo nel paese ; fra spese
¢ entrate nel bilancio dello Stato; fra spese
e entrate nel bilancio délle aziende piivate e
P}lbbliché pilt importanti; e mette 1n Juce que-
st_a'. veritd, Una attivit statale .guida'ta da cri-
teri non saldamente economiei cosi nel preléeva-
mento dai redditi e dai risparmi dei cittadini
c1'1e %;e!lla spesa, finisce col rilevarsi inﬂaziomstaf:

distrugge beni esistenti, senza distruggere, in

ggntropart_ita, mezzi monetari e senza certezza
di vedere in avvenire almeno ricostituita la

stg._s,qa massa .di beni, nel caso in cui qjiella

dei mezzi monetari rimanga immutata.

Allora il vantaggio della lotta alle evasioni
alle duplicazioni, a'le esenzioni — della lotta,
vale a dire, per ricondurre al livello pl‘eb‘:‘lht()’
o z_mlnche.a livelli superiori, la pressj-o-ne tri,bu-’-
tfftzjla_— svanisce con le conseguenze deisl’inﬂa;
zione; e diventa setipre pill inana lo sfoi'zb
affidato alla finanza ordinaria.

11. - Limiti alla esplicazione dells finanzy
Straordinaria, | |

A wvoler perseguire lo. sforze che volge a
contenere il ricorso alla stampa di nuovi hi-
g!letti mediante avviamento all’equilibrio dél
bilancio dello Stato, & facile vedere come,- dave

non arriva la finanza ordinaria, tenti di giun-
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gere quella straordinaria, mediante p%‘e;hheli ,
breve, a media € 2 Tunga sc?,denlza 51; mtri-
cato interno; imposte straordinarie sul pa
io: prestiti all’estero.
m%laoéciriie, anche in sede d1 finanza s:i‘raox;-.
dinaria, si trascura Spesso d1‘ lener Plesent;
altre veritd, Questa, ad esemglt?: che %mpos :
straordinarie € prestiti pubbhcx'possolj:‘lo .a\(r:i_
luogo sclo nella misurrat uc?nsenuta ]-lda ‘e‘e«Che
sponibilitd liquide » 0 gid in atto ne Pa-es: ;e
si considera (concezione stat{ca)., o in ’\1am)
formarsi, magati & seguito Eh\ d1‘f51nvest1me‘ .:—
da altri impieghi entro Tunity di tempo {(con
A inamica), ‘ .
ce%?)l;e iirimen)to al siﬂgol.o, « dlspomlaﬂlitrzz
liquida » & la parte di re@dlt?- conserva ?bne_
forma monetaria presso di s2, o 'dxspom e
a vista presso una banca., (?Jon. r1fer1\nz1lzento al
collettivitd « disponibilitd liquida » ¢ ammon-
tare dei risparmi, tesoregfgiah.dal singoli ‘(;,1
a seguito di deposito di smgo{h, fietfanutxm a,e :
sistema bancario, if €ccesso alla riserva mon
taria occorrente al propric funzmnan'n%nto. _
Qi sa che le banche ricevono .depos1t1_ n’aéa
da depositanti effettivi e conce-dono' a pli‘:b.f.l ci
le semme ricevate mediante sconti, ..ant‘crll.pa
Zioni su pegno di titoli, .apert‘ure d1‘ (':reé:k 1t:)1,-
riporti. 1, espansione di qu'estl pljest}n p(\l.
le Banche tutta una questione di riserve )a
accantonare a fronte sia del complesso ddeloi({i-
positi origimari, sia del comp!l.esso dei -. epdbn
effettuati da mutnatari, i‘-quah,.a segmto eue
diverse -operazioni, possono Ilas:cmar-e in d-e.pc?suo
presso la banca, per intero o 1 part:e, la .so.]:.n—
ma di cui la banca stessa ha concesso il prestito.
¢« Disponibilitd liquida » é,' @unque., cog-.
cetto ben distinto da quello di cn:col'azmne i
« moneta bancaria » (-chéques): L, in p'fa,rnlr:
povere, Ja massa di Tis_parmm mon.-eta1:10, 0
rapidamente convertibile in moneta, di cui ogmi
possessore pud —- essendone ccl)stretto —i- p1:1-
varsi, senza deprimere 11otevowlm.-ent§ il p;};:
prio tenore di vita : alla llung;%, 1?r1vazmr.n rln
tificanti potrebbero IiVE’!aI‘f.sl msostembl L
(o precisatosi, occorre . riflettere chtle tlamcl;
sponibilitd lignida di un pacs-:a deve, a : Ir
stesso, fornire mezzi per il pr‘e,eva'mento 8 lai -
dinario, volto a risanare il -bﬂa.ncxo deillo Stattc?,
e mezzi per la ripresa ¢ 10.5v1‘:uppo delle atti-
vitd produttive. dei singoli.

12. - Senonché — datane la mole tanto es]1-
gtia in un paese COME 'Ttalia — anche per la

sola funzione di alimento della ﬁnarjiza st.rao-r—
Qinafia le disponibilitd tiquide ‘esm‘tentl, se
sono assorbite da uno str_ument.o‘ di finanza
straordinaria — ad es., dai prestiti a breve. {—
non possono alimentare altro mezzo 1d1 1
nanza straordinaria: ad es., prestiti a langa
Scaginzei.emp‘io recente italiang & qu.a?t\o mai
probante, In realtd il ricorso ai Prestltl & sit.ato
cospicuo, durante la guerra e il do.pog}lgra.
11 Debito Pubblico & cresciuto in Ttalia di circa
10 volte rispetto alla co-nsisten‘za che presen-
tava nel 1930. Perd la comp(?sizm-n.-e gualitativa
& peggiorata, nel senso che il debito ﬂ}lttuante
_— che nel 1930 rappresentava append il quarto
del Debito Pubblico complessivo — nel 1947
ne costitmiva gli otto decimi. Di c?11tro, il
« Consdlidato » da un ferzo -.dejl debito com-
plessivo, quale era nel 1939, dllsce11deva a cirea
un ventesimo nel 1947. Situazione ot inquie-
tante : tuttavia non tale da consentire agevoll
emissioni di prestiti pubblici a lunga s.ca-de:nza.

Infatti, data Pesiguitd d.el;rispar.mm dl‘Sj.JO-
nibile, di fronte ad an’emissione di prestiti a

lunga scadenza — quale il Prestito -dej‘ll’.a Ri-
costruzione nel dicembre del 1946 — 1 sotto- .

scrittoti ritiravano i depositi dalle Banc‘i,le_ 'd1
credito ordinario; e, a loro volta, queste ritif a
vano le proprie disponibilita presso la Bama.-
Centrale. Ta quale con i fondi -de:'lllfe Banche di
deposito e sconto assorbiva 1 Buont .dlel T esojro_
ordinari e comsentiva al Tesoro di frontcf
giare, con questo mezzo, almeno una parte

delle spese dello Stato. Ma — dal momeniﬁ.‘ti :
che i fondi venivano ritirati per le sottoscrl

i i — a110a
zioni al prestito a lunga scadenza — la B

- eta -
Centrale era forzata a emettere carta mon

i3 FFiaDOTH e gi ritird in
per un’entitd almeno corrispondente

i si ideric -
titoli. Per modo che, pilt si mostrava desider

. . Y ti
di sottoscrivere al prestito da parte di priva

T la Banca’
sait 45 depositi, pit carta moteta .
con ritiri di dep » P endost

Centrale era costretta ad \emettere-.: av o
ancora una volta la prova che la disponinitt

. X Ut
liquida & un bene ad usi tipicamente alternativt

: e i0i g hingd
13. - I’emissione di prestiti pubblici a”l}: %ﬂ
scadenza si palesa poi tanto pit diffictle, *

—in
Lt ’ ecorso
quanto, nel settembre dell’anno d ¥

U
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continuazione del eriterio di alimentare fla cassa
dello Stato con depositi dei ecittadini, affluiti
alle banche di credito ordinario — si sono
bloccate, a favore della Banca Centrale, le quan-
titd i risparmio gid registrate presso le ban-
che di credito ordinario, in eccesso al rapporto
da I a 10 tra patrimonio bancario e depositi
effettivi; e si & prescritto alle banche di cre-
dito ordinarie di versare alla Banca Ceuntrale
il 40% dei nuovi depositi in afflusso, per con-
trastare una netta tendenza del risparmio ad
affluire verso attivitd produttive, piuttosto che
verso 'acquisto di titoli di Stato. Mentre, in-
fatti, alla fine del '38 i prestiti a breve del
Tesoro rappresentavanc il 30% del risparmio
disponibile, nel 1944 essi salivano al 70%, ma
nel 1946 essi discendevano al 50%.

In conseguenza di quesia manovra s$i & avuto,
accanto ad un certo ribasso di prezzi, un croilo
dei titoli in Borsa e un regresso nell’attivitd
produttiva del paese. E’ vero che, dopo il
primo contraccolpo, & continuato un notevole
afflusso di depositi alle banche. Ma resta s=m-
pre dubbia la propensione di gquesto risparmio
a incanalarsi verso i titoli di Stato a lunga
scadenza,

14. - Quel che ¢ dice per Y'una o per Palira
forma di prestiti pubblici, pud ripetersi per
I'altro mezzo di finanza straordinaria; 1im-
posta straordinaria sul patrimonio. Il sofisma
tanto diffuso — chi non ha liquido per pagarla
pud ben alienare, in tutto o in parte, il proprio
pairimonio — mnon tiene conto del fatto che
un’alienazione € concepibile, soltanto se.si con-
creta una domanda in grado di renderfa attua-
bile : vale a dire, una domanda in grado di
corrispondere il prezzo del patrimonio disposto
a vendersi. Ora questa osservazione ci riporta
in pieno al problema delle « disponibilitd li-

" quide» esistenti nel paese. Quando Uentitd ne

¢ modesta, se esse vengono assorbite da un

‘Mezzo di finanza straordinaria, non possono
“esserlo da un altro,

Un’imposta  straordinaria sut patrimonio

" Potrd testimoniare degli sforzi, che un paese
- ¢ disposto a compiere per riaddurre ’equilibrio

nel bilancio statale e contenere il ricorso ai
biglietti inconvertibili. Ma, in paesi a basso
Teddito medio e a basso patrimonio medio, il
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gettito di una leva sul capitale, per drastica
che sia, non potrd mai rappresentare la salda-
tura indispensabile ad evitare la stampa di
nuevi higlietti inconvertibili,

15. - Sicché, tutto sommato, Poperare sul-
Pofferta di moneta —- sia diretto mediante de-
curtazione della massa esistente di biglietti fu-
convertibili e mediante limiti all’emissione ‘di
assegni bancari; sia indiretto, mediante tutti
i provvedimenti rivolti a riequilibrare il bilan-
cio dello Stato — offre scarse prospettive di
risultati, cosi dal punto di vista finanziario
{in rapporto alla finalitd appunto di riaddurre

Vequilibrio nel bilancio dello Stato), come dal
punto di 'vista monetario (in rapporto alla fina-
lith di una duratura stabilitd del potere d’ac-
quisto della moneta), ’
Infatti — quanto al primo obbiettivo — se
il reddito reale non cresce, epperd non lascia
crescere la disponibilita liquide esistenti in
paege, tutte le misure finanziarie, volte a re-
primere spese, ad accrescere entrate, a rastrel-
lare digponibilitd liquide di un reddito scarso,
presentano ben poca probabilitd di successo,

Quanto al secondo obbiettivo — & noto che
il potere di acquisto della moneta risulta deter-
minato non solo dall’offerta dei mezzi mone-
tari, ma anche dalla domanda di questi mezzi.
Sicché, mentre si opera sull’offerta, anche con
scarsi risultati, non pud mon operarsi, e col
massimo vigore, sulla domandad di moneta
— ciod sulla quantitd di beni e servizi esistenti
sul mercato — accrescendone per tutte le vie
la produzione economica. Come avviene per
il prezzo di qualsiasi altro bene, anche il prezzo
della monets in termini di prodotti, o potere
di acquisto della moneta, tenderd a elevarsi,
man mano che si eleva la demanda di moneta :
ossia si svilippa un forte impulso produttivo.

16, - Deve quindi enivarve in considerazione
ung maggiorve domenda di wmoneta, ossia uno

sviluppo di reddito reale Promosse da prestiti
esteri,

In questa situazione, da una parte la mode-
stia delle disponibilitd liquide esistenti in molti
paesi, che limita efficacia del ricorsp a prestiti
e ad imposte straordinarie sul patrimonio ; dal-
Paltra il bisogno di imprimere impulso quanto



MONETA ¥ CREDITO

132

mai vigoroso allo sviluppo produttivo di beni
e servizi personali, mostrano che il ricorso al
risparmio straniero & la prima via, che pud
affrontare un paese ansioso di riprendersi.
in realtd solo il risparmio straniero, affluito
in misura generosa nel dopoguerrd, ha per-
messo a molti paesi, tra cui P'ltalia, di soprav-
vivere alle gravi distruzioni belliche, Tutta
1’Europa, del resto, ne attende Vafflusso alte-
riore, attraverso il meccanismo delPE.R.P.
Sicchd non sembra secessario entrare nel det-
taglio dei vantaggl che un paese mutuatario
ricava da un prestito in natura. o
" 1 beni in afflusso, per lo pilt strumentali,
possoﬁo combinarsi con 1 fattori .dispombﬂli
— ad es., energie lavorative, estensioni di ter-
reno —— per promuovere un pil intenso ritmo
del produrre; deprimere il costo di varie pro-.
duzioni ; accrescere 1 reddito reale ed il rispar-
mio dei cittadini; offrire maggior impiego a
fattori produttivi disoccupati, Fenomeni per-
spicui, specialmente se i ha cura di importare
dal paese, che dona e che mutua, beni stru-
mentali da impiegare in produzioni capaci di
reggersi da s mediante vendite sul .mercato
interno; o da destinare a opere pubbliche esse
per prime strumentali di attivitd produttive
&i beni dj consumo: ad es., ferrovie, strade,
mezzi. di comunicazione.
. Occorte soltanto che questi  vantaggi slano
vesi possibili da un’adeguata organizzazione.

Cqy, - Tre tempi nella orgawizzazioﬁe del-
Vafflusso di beni dall’estero, Primo tempo:
formazione di « liste » di beni do tmportare
a titolo di donativo o di prestito.

 Secondo una prassi, istituitasi con successo
‘dopo Paltra guerra, autorizzato dalla genervo-
sitd det paesi pilt abbienti, il ‘Tesoro dello
Stato che beneficia di gqueste importazioni,
richicde i beni da importare in base a « liste »;
."e,.' una volta ricevutili, 1i vende a privali ed
‘enti che ne abbisognano, accantonando il ricavo
delle vendite in-un « Tondo », che resta ben
distinto dal ‘bilancio dello Stato. Successiva-
mente 1 ricavi delle vendite vengono erogati
‘in_opere di ripresa e sviluppo di attivitd pro-
‘dnttive, nei settori pitt diversi: agriedlo, indu-
“gtrigle, finanziario. ' S

In conseguenza {re tempi sell’utilizzare 1
beni in aflusso dall’estero: 1) preparazione
delle « liste » delle merei da {mportare ; 2) ven-
dita a prezzi prestabiliti o soltanto realizza-
bilj sul mercato, avendosi cura di evitare acca-
parramenti € speculazioni; 3) destinazione dei
ricavi a opere di ricostruzione del Paese. -

Nou & questa la sede, certo, per una minuia
disamina di tutti i probl-en_ﬁ,_- che presentano
questi tre tempi. Accernereno solo -— quanto
al primo tempo — all’opportunitd che, prima
di redigere le «liste » di beni da chiedere, si
accerti V'esistenza di domande effettive di merei
da importare, preferibilmente in - base 2
« piani », almeno ‘di massima, “che 1 siugoll
produttori avessero cura di predispore per \a
ripresa’ e lo sviluppo della propria attivitd.

e lince indicative dello sviluppo della vita -
economica di ognuno dei 16 paest, tracciate a

Parigi nell’agosto del 1947 dai partecipanti
alla Conerenza per la Cooperazione Economica

Furopea, dovrebbero costrtmre il risultato di

« prani » concreti e di dettaglio, predisposti

sia da privati, per quel che concerne le rispet-

tive attivitd produttive — put lasciandosi alle

organizzazioni di categoria in ogni paese, il

compito di suggerire gu opportuni coordina-

menti, nell’interesse comune — sia da esperti

e 1'a‘pp7*esemami' delle varie Amministrazioni

dello Stato, per quel.che comcerne le attuvitd

delle aziende statali, secondo precise direttive

di p-olitica.' economica.

Nou si tratta con cid di instaurare, a seguito
dei prestiti esteri, un dirigismo economico,
{/equivoco & sempre nella parola « plano ».
Si tratta di comoscere preventimmante e fon-
datamente che cosa si possa importare per im-
primere impulso all’attivitd produttiva del
pacse, Si tratta, di profittare della circostanza
che molti beni vengono offerti perfino in dono.
Si tratta di assegnare méte precise allo svi-

luppo del paese: ¢id che non puo essere depre:
cato nemmeno dal pilt acceso liberista.

" Se, per mancanza di piani privati ¢ pubbtici,
son si fosse in grado- di indicare tutto quanto
§i ritierie necessario alla ripresa economicad €
d4i wtilizzare interamente la quota in _dQ_“"'?‘ﬂ
assegnata ogni anno ad ogni paese, it Governo
rispettivo si assumerebbe gravi res
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soprattutto in una razione, come la nostra, deve
non ¢ possibile prefiggersi come méta c;c;lf:an’c(}
i livelli produttivi della media 1934-195,8 7 1ma
anche. per Paumento della popolazione {ive]li
sypermri di produzioni, di consumi, di ’OCICIlp’I-
zione, con il maggiore ainto dall’estero ‘
Un i‘{‘liZiO di attuazione dell’E.R.P. .senza
preventivi piani di singoli e de*l'fd-Sta’to pr’l-
trcbllae rappresentare — prima per gli oﬂe'renti
€ poi per noi — un’avventura che i tempi non
f:onsentono. 1 rigurgito di merei irﬁportate
in q.ua]_ch_-e magazzino di ente importatore pu;‘;
ascriversi in gran parte alla mancanza di’ pre-
ventivi accertamenti di concreti fabbisogni e
— ancora pit in 14 -— di preventivi piani di
smgol.l e di enti. Forse, prima di importare
non si ¢ tenuto abbastanza conto di .dom':ndé
preselllt._ate magari in altra sede; ad ésexl;pic;
per licenze di importazione. S
_Com.unque, la preventiva conoscenza dei fab-
.bm?gm di importazione, entro i limiti dei dol-
fari attribuiti a ciascun paese, non sembra
possa omettersi. Dovrebbero angzi tutti i privat‘i
ra.ppr_esentare il proprio fabbisogno e costi-
tmre., ove gid non esistessero, en'ti' 1n cui si-
esprimano rappresentanze di tutti gl interés;i
¢ che possano provvedere agli acquisti B.R i’
.Sol.o nel caso in cui non aﬂiorass-erodon.lai;dt;
d} privati, lo Stato potrebbe importare merci
pmttt.)sto che perdere il beneficio del dono o de'i
prestito, '

18, - ; )
‘ Secqitda tempo : vendita sul mercato
titerno dej beni ricevuli,

riegctezta;a:;);?see?z.aﬂ de,i co.ncreti fabhisogni
e : re 2 tlesi.ll esplicarsi del secondo
. po, mnell’utilizzo di beni in aflusso dal-
est-ern: la vendita a privati ¢ 1a conseguente

costituzione del « fondodlire ». . ~
‘L’afﬂusso dei beni dall’estero e la succes-

:Wa‘ VEPdi‘ta hanno dato lnogo in Italia alla
isi;;?lo?: di var\i.« Fondi-lire ». 11 primo,
o s i .tempo, e.11 « Fondo-lire UNRAA »,
onsistenza in vo miliardi & di molto

.

Inferiore af i i

7 1ore al prezzo in dollari delle merci afflnite
]

moltipli \ ]
deu’t11T1II:[r:ato per il cambio ufficiale all’epoca
beniafﬂusso-. In realtd una parte notevole dei

stranieri fu distribuita gratuitamente;
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solo- la restante fu venduta @ prezzi inferiori
talvolta’ della metd, al prezzo ora aocennat-b’
Impostazione non dissimile ha avuto ii
« Ifondo-Grant-in-Aid » o « AUSA », la cui
effettiva entitd risulta minore di .q'uell’a che si
sar'ebbe avuta dal moltiplicare il prezzo in doi1
lari delle merci « CIF » per il cambio vi en“s-:
all’cpp_ca dell’afflusso; perchd anche in qﬁes’:o
caso i prezzi, ai quali furono venduti sul mer-
cato -mterno cereali e carbone, ad eserﬁpio-, han-
isn;lifgtiegsfﬁ della metd il ricavabile dalle
Invece, nel « Fondo-Interitm Aid » V«VVAiu:ti-
talnPone » forniti all’Ttalia durante i,primi tre
mest del 1948, per un imporfo di 181 milioni
'fh dollari, allo scopo di-sopperire: aﬂie deﬁcien‘ e
it dollari della bilancia dei -pagéme11tf ital?ﬁnih
‘per n}erci di provenienza degli Sta’m '-lUil.it'ic."
ceI:ea]%-, carbone, petrolip —- si cominciaron«;
a iscrivere importi in lire al cam‘t;i; f).iﬁ favo-
revole (1 dollaro = 575 lire): aﬁ%of-izza-to -dal
Fondo Monetario Internazionale,- indi-péﬁﬁen-
temente dalla effettiva entitd del nett rfca;r"lt.i
dlalle vendite. - Donde un divarig tré. cid cche
r{su".ta daflla registrazione contabile & Ta con
sistenza effettiva del Fondo. : )
SEE-COf-l-dO gli accordi che debhono intervenire
trg 1 singoli paesi ¢ gli Stati Uniti, anche il
« F_ol?do-]ire E.R.P.» risulta costitnito dalla
« re‘glstrazione in up conto speciale di un de-
posito, nella moneta del paese, all'e cdl;;ﬂiyidﬁi
~che potrauno essere convenute tra il pae.éle.ilnte-
ressato ed il governo degli Stati Uniti, per un
ammm.ltare corrispondente al valore élei beni
e.serV}z‘i elargiti e messi in qualsiasi modo a
-dlspomz.mne del paese stesso, ai sensi del -pre-e
sente titolo » (Legge degli Stati Uniti Ame-
ricani: Pubb. Taw %2-8oth Congress, Chapter
169, 2nd Sectien — del 3 aprile 1948 — S'éé.
1115 1. 6, Vedi anche le lettere scambiate tra
I’ Ambasciatore d'Italia a Washingten e il sig. -
Lovett dello « State Department »), o
Qu-esti accordi pongouno ogni governo bene-
ficiario degli aiuti nell’alternativa di vendere
0 a prezzi contabilizzati nel moedo anzide‘;to
-~ prezzi che peraltro non & sicuro di poter

-sempre esigere dal mercate interno — o a

prezzi inferiori, subendo una perdita. rispetto
alla registrazione del deposiio nel « Fondo-
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lire » + in altri termini, vedendo ridursi la
tessa consistenza del « Fondo ».

19. - Da quali condiztoni dipende il prezzo
al quale potranno vendersi i beni in afflusso
dall’estero.

Non & certo fuori luogo r-icord.?re che il
prezzo, al quale potranimo vendersi sul mer-
cato interno i beni in afflusso dall’estero, di-
pende da tuiie le condizioni del- mercato. 1n
consegienza, pretendere che ogii C‘:(?vern.o be-
neficiario venda a prezzi contabllhzzalti nel
modo anzidetto — pena una minore cons.stenza
del « Fondo » in moneta nazionale — non ha
fondamento logico. In concreto, ogmi prezzo
ricavabile sul mercato intermo dip-enc‘le, f1:a
Paltro, dalle disponibilifd liguide ‘.e's1:s’iez11t1;
dalla distribuzione di queste -disponﬂ‘m.!hta'\; s¢
presso produttori o capitalisti; dag{h .smhfj:-ffz-
produttivi pit o meno ri1111111e1"ator1, preved_{-
bili a seguito dei prestiti ester1; -daﬂa e?asm:
citd che, per lafflusso di tale prest‘ltf)-,. non pud
non riguadagnare il sistema creditizio, ‘

D’alira parte Pobbligo all Gov.e%‘no “beneh-
ciario, di-vendere a prezzi contabilizzati coule
sopra i beni in afflusso dall’estero, presuppenc
gid realizzatta una coincidenza Tra potere di
acquisto della moneta nazionale .(nel C.Z.],SO 110~
stro, lira) all’interno, e potere di .acqu}sto 'al~
l’éstero, che — se pure esista un cambio, rico-
nosciuto come pitt favorevole dal Tondo _Mon&«
tario Internazionale — non pud dirsi Vernﬁ'cata,

finchd mancano facili scambi fra i paem.che

si considerano: nel caso mostro, tra Itaha- e

Stati Uniti. Questa coincidenza potré ve‘ﬁﬁ--

carsi e magari persistere alla fine del pemf)d‘o

degli ajuti previsti dall’E.R.P., quanflo, ciod,

ogni paese beneficiario si gla ‘.a'pp?o-ssuna‘?o, B

sia per approssimarsi, allequilibrio fra 5:16 di

cni abbisogna e cid di cui dispone. N0{1 g con-

cepibile, e soprattutto duratura, .all’mlzu? del-
atuazione del’E.R.P., la quale non puo not
i1ﬁpl‘icar=e variazioni di occupazione, di _-costt,

di prezzi, di cambi.

Ad ogni modo, se non sard possibiﬂ-e.:, nesm-
meno in seguito, ottenere dagli Stati Umiti
la facoltd di registrare, nel conto gpeciale, sol-
tanto 1 ricavi effettivi delle vendite, ma si do-

yranno registrare depositi ‘corrislgfon.dent.l al
prezzo delle merci in dollari, moltiplicato per
il cambio vigente all’epoca 'dell’.aﬁl.uss?, oghi
Governo dovrebbe precisare le proprie c11.r-e:tt1ve
sulla vendita all’interno el beni affluiti per
costituire il « Fondo ». .
Dicevamo che Videale, a questo proposito, |
si avrebbe se gid it Governo potesse forn.uu‘larn—:.
le « liste » delle merci, da richi‘e-d«:il—'e agl.l éztat‘g
1Tniti, in base a domande di singoli, o fh I:,n‘n,
che costituissero impegni di i‘itiral:-e. ’Iuttawfl,
quand’anche non fosse possibile, .m.tutto o in
parte, fondarsi su gquesti impegni, il -G?ver‘uo
mai potrebbe rinunciare a impo%‘ta.r-e b-er.n stu}-
mentale per l'intera gquota di dO!uEt]:‘l attri-
buita al paese: dovrebbe anzi esaminare la

possibilitd —— almeno per la parte degli amhﬁ
offerti in dono — di venderli anche a prezzi

minori di quelli contabilizzati nel Tnodo anzi-
detto, se cid potesse servire ad assm'uraret 1%11:
piego immediato dei beni d‘ell"este:fo in ‘?tml?‘.‘
preduttive e notevole ribasso di costi e di

i i ancio della ripresa,
prezzi, che favorisse lo slancio della rip

20. - Necessitd di precise direttive anche nel
campo cveditizio, durante Pattuazione del-

I'E.R.P.

Non ¢ facile concepire questo glancio sen-
za adeguata atirezzatura del credito, Certoz
in linea generale, il problema not si pone se 31
ritiene che le disponibilitd liguide eslste?h in-
paese — al di 14 di quelle bloccate dai no;cl
provvedimenti del gettembre 1047 a favore Jella
Banca Centrale, ossia, in definitiva, a f.a?fol‘-e
del Tesoro dello Stato — siano sufficienti ad
alimentare sia la finanza straordinaria dello
Stato {prestiti e imposte straordinarie sul p%-
trinonio), sla la ripresa prodqttiva.

Ove invece si ritenga che, per una parte al-

meno dei produttori, le disponibilitd ﬂiq_ll'ldf-: 0; -
. [ " ]
correnti a riprendere o a intensificare Pattivitd

produttiva si presentino inadeguate — eccz
sorgere il problema di quante se neé debban
loro fornire e con quale sistema. Ecco sorgere
il problema del credito a r-elativamen't(‘: bl'z‘;{;
termine, nella tipica funzione di anticipo €

. . . . . Zionll )
redditc ricavabile dalle maggior: produt

attivate dal prestiti esteri.

- g
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A questo proposito, — quanto pitt larghe
si profilanc Jle wvisioni dei profitti conse-
guibili dalle intensificate attivitd produttive e
quanto maggiori s'intravedono fle facilitazioni
di credito, nell'anticipo dei redditi futuri ——
maggiore potrd essere la disposizione altresi
del mercato’ a pagare, per i beni in afflusso
dall'estero, prezzi contabilizzati nel modo aunzi-
detto, Viceversa, se ristrette sono le wvisioni
dei profitti e anguste le possibilitd di conse-
guire credito, 1 beni affluiti potranno essere
collocati solo a prezzi inferiori alla contabi-
lizzazione imposta, con riflesso immediato sulla
entitd del Fondo-lire da costituire con i ricavi

“dalle vendite.

Ora pud sembrare indifferente — da un pun-
to di vista esclusivamente wmonetario — che
un aumento abbia a verificarsi nella circolazione
degli « chéques », ovvero in quella dei biglietti
inconvertibili attraverso prestiti che rispetti-
vamente le banche o %o Stato concedano a pro-
duttori che si obbligano a restitwirli alla fine
del ciclo produttivo. In realtd non & cosi.

In realtd, a favore della concessione del pre-
stito da parte delle banche sta la considerazione
che, cosi facendo, esse esercitano il proprio
mestiere e, presentandosi avvedute, non corrono
il rischio di emettere mezzi monetari — « ché.
ques » -— che finiscano poi col rimanere in circo-
lazione, come invece avviene con i higlietr
inconvertibili, I quali — anche se i prestiti
sono restituiti dai mutuatari alla scadenza —
difffeilmente vengono distrutti dallo Stato, tro-
vandosi comodo di far fronte con essi ad altre
spese.

A favore della concessione di prestiti da parte
dello Stato sta la considerazione che la circola-
zione degli « chdques » pesa pitt direttamente
sui livelli dei prezzi; che it costo del prestito
bancario & molto elevato; che & ben difficile
per I'Istituto Centrale esercitate un controlle
qualitativo sulla destinazione dei prestiti con-
cessi dalle banche: se vadano, cio&, ad atti-

Vitd produttive o speculative.

Qui si vuole richiamare soltanto "importan-
za del problema, senza accennare a solu-

~#loni, che dovrebbero essere prese da crgani
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di governo. Si osserva, tuttavia, che — qua~
lora si propendesse per la soluzione di afidare
allo Stato il compito oltremodo delicato di con-
cedere prestiti, fosse anche. per il solo ace
quisto di beni all’estero e la costituzione del
« Fondo-lire » — bisognerebbe poter centare
su una organizzazione efficiente, anche in que-
sto campo, ¢ sulla presenza di uomini di primo
piano, completamente devoti alla missione
dello Stato,

Una circostanza sembra certa: qualora il
risultato produttivo coroni ogni avveduta con-
cessione di prestiti, non sard nemmeno troppo
da temere un duraturo rialzo di prezzi. In
ogni caso, il benessere di un paese non di-
pende soltanto dal livello dei prezzi, alto
o basso, Dipende piuttosto dal rapporto tra
reddito di cfascun cittadino e prezzi di mercato,
Ed ogni mezzo che valga ad accrescere il red-
dito reale del paese, senza accrescere pitt che
proporzionalmente offerta dei mezzi monetari,
tende a rendere questo rapporto di maggior
vantaggio per ogni componente la collettivit,

Non ¢i soffermiamo sul terzo tempo — la
destinazione del « Fondo-lire » ai vari settori
dell’attivitd produttiva — dacché ogni Ammi-
nistrazione pud predisporre, se gia non ’abbia,
un, piano di dettaglio per Uimpiego di tale
Fondo,

21. - Tuttavia il prestito estero non basta
ricondurre Vequilibrio nella struttura econo-

mica del paese. Occorrono intensificati scam-
bi con Pestero.

A questo punto si scorge come il prestito
estero e lla costituzione di un Fondo in moneta
nazionale non siano sufficienti ad assicurare
una decisa ripresa della vita economica di cia-
sCUI paese e un ritorno all’eguilibrio fra beni
indispensahili e fabbisogno, Lsso &, certo, la
pill spontanea forma di collaborazione inter:

. nazionale, dovuta alla generositd dei paesi pitt

abbienti. Ma, affinché possa raggiungere risul-
tati di rilievo, occorre che si integri con la ini-
ziativa ¢ la buona volontd di tutti i paesi: con
una forma, in altri termini, pitt decisa di col-
laborazione internazicnale, che consenta lo svi-
Iuppo degli scambi fra i vari mercati.




<& @ detto come Putilizzazione dei prestiti in

natura accresca, in un dato paese, la quantitd

-dei beni di consumo; deprima i costi e i prezzi,

a vantaggio dei consumatori; richiami: a! la-

woro masse di disoccupati. Ma, non appena si

rifletta alla circostanza che — quale che sia il
ribasso dei prezzi dei beni ottenuti in maggior
guantitd, grazie ai prestiti esteri — il potere
di assorbimento-del mercato interno & limitato,
perchd limitati sono i redditi e i risparmi in
grado di assorbire questi beni; non appena si
rifletta alla circostanza che, se pure diminui-
scano i prezzi dei beni ottenuti in maggiore
quantits, ‘a seguito dell’impiego -dei prestiti in
natura, non sempre diminuiscono i costi de! pro-
dutre e pud quindi affievolirsi, o anche venir me-
110, Pinteresse delle aziende a conseguire mag-
giori quantitd di prodotti — ecco profilarsi il bi-
sogno che, in aggiunta alle possibilitd di assor-
bimento del mercato interno, si possa contate su
larghe possibilith di esportazioni su altri mer-
catic - L B
“Tn-questo modo il reddito, o potete di acqui-
sfo-nazionale, s'incrementa, mediante esporta-
zioni, della parte dei redditi di altri paesi che
si spende da noi; e si evita il pericolo che un

. pibasso duraturo di prezzi, a seguito di mag-

giote produzione interma, rallenti lo sviluppo
produttivo, # ribasso del costi, la maggiore
occupazione di fattori rimasti senza impiego.
 L’azione di una autoritd finanziaria, vera-
mente consapevole, dovrd dunque promuovere,
da una parte, la maggiore gnantitd di importa-
zioni -— nellle quali in sostanza vengono a com-
cretarsi i prestiti esteri - aflo scopo di tener
bhassi costi .prezzi di moltl beni e servizi sul
mercato interno; dall’altra, imprimere il pilt
vigorose impulso alle esportazioni « visibili »
e « invisibili » — ad es., che si & fatto finora
da noi per il turismo? — che riconduca Iequi-
Librio nella bilancia dei pagamenti di ciascun
paese ; €, con 'aumento del reddito reale, a se-
guito -della espansione del mercato -interno,
accresca la prospettiva di profitti nelle singole
azienda ¢ la continuith nel progresso dello
sforzo produttivo,
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22. - L'equilibric della bilancio dei pagamenti
designa il massimo sviluppo. impresso dure-
volmente al reddito veale di um paese.

B’ adunque indispensabile accrescere il red-
dito reale € le capacitd di risparmio di ciascun
paese per arrivare a un equilibrio fra beni e
fabbisogno ; ma non sempre & bastevdle a con-

‘seguire tale scopo attivitd produttiva, in gra-

do di essers assorbita dak mercato . interno,
Ogri paese pud imprimere tutto lo sviluppo
possibile al proprio reddito, solo esportando con
larghezza e avviando all’equilibrio la” propria
bilancig dei pagementi. Questo equilibrio sol-
tanto & in grado di designare che il pacse ha
compiuto il massimo sforzo produttivo, esita-
bite a prezzi rimuneratori sul mercato interno
e su altri mercati, i cul redditi, attraverso le
esportazioni, si aggiungono, ossia integrano al
reddito del paese, le possibilitd di assorbimento
del' mercato interno. _ ,
 Nella logica del ritorno allequilibrio della
struttura economica di ogni paese, dopo una -
lunga guerra, l'aumento del reddito reale,
anche attraverso esportazioni, e Pequilibrio
che e consegue nella bilancia dei pagamenti
rapprestano il primo ohiettivo da ragglungete;
Man mano poi che il reddito-cresce e Pammini-
strazione finanziaria si organizza in guisa da
seguirne da presso le variazioni in aumento,
anche il bilancio dello Stato tende alPequili-
brio. Con che si artesta, o per lo meno si at-
tertua, la fuoruscita dei biglietti inconvertibili:
uno dei pitt cospieni fattori di instabilitd del
potere di acquisto della moneta. Fo vien fatto di
cogliete come, in un mercato ansioso di render
pari i beni disponibili al fabbisogno e di ecct-
pare il massimo delle forze lavoratrici compa-
tibile con le combinazioni ancora redditizie dei
fattori produttivi, la stabilitd del potere di ac-
quisto della moneta diventi davvero Pestrema
tappa di tutto un faticoso processo di ricostru-
zione economica. :

Questo & il monito preciso dei fatti. Uscire
dalla logica dei tempi indicati significherebbe
smarrire il contatto con la realtd.

Gruseerr Uco Parl




