I pagamenti intraeuropei e la posizione dell'Ttalia

1. - Nel corso del 1946 e del 1947 il rista-
bilimento delle relazioni commerciali fra stati
europei avvenne mediante la stipulazione di
accordi di pagamento, fondati sull’accettazione
del principio che la intensificazione del com-
mercio in Buropa sarebbe stata possibile alla
condizione <¢he gli scambi non fossero stati
compressi nei limiti di equilibri bilaterali. Gl
accordi di pagamento prevedevano che le par-
ti si impegnassero a consentire senza limita-
zione i pagamenti afferenti aﬂle_importazioni
ed alle esportazioni previste dai contingenti
pattuiti negli accordi commerciali, e che si
concedessero margini di credito aventi per
scopo di assicurare la continuitd dei paga-
menti nel casi nei gquali le importazioni in
una direzione mon fossero equilibrate dalle
esportazioni nella direzione opposta. Qualora
gli squilibri avessero ecceduto quelli previsti
dai margini di credito, la continuitd dei paga-
menti non avrebbe subito arresti, perchd lo
stato debitore avrebbe liguidato le eccedenze
in moneta accettata dal creditore,

Nel corso del 1947 si delined la divisione
del’Europa in due gruppi: un gruppo utiliz-
rava e altro gruppo non utilizzava i margini
di credito. Nel 1948 il fenomeno si aggravd:
i debiti degli stati del primo gruppo verso
quelli del secondo, crescevano costantemente
al disopra dei margini di finanziamento, co-
stringendo i debitori a pagate i creditqri in
dollari, Nella impossibilitd di eseguire paga-
menti in dollari, i debitori posero in essere
misure rivolte a restringere le importazioni
nei limiti delle esportazioni. '

Nel corso del 1948 gli scambi fra I'Italia e
gli Stati europei subirono le conseguenze del-
la crisi che investiva 'Furopa. La politica

segifita dal governo italiano persegui il fine
di avviare alla normalitd gli scambi con gl
stati europei eliminando la molteplicita dei
cambi fra la lira e le monete europee. Mentre
nel gennaio del 10948 appena il 24,70% degli
scambi regolati per mezzo di accordi di pa-
gamento aveva luogo gulla base di cambi ri-
feriti al cambio del dollaro, nel settembre
delllo stesso anno 1'85,84% dei pagamenti re-
golati per mezzo di accordi, aveva luogo sulla
base di un cambio riferito al cambio del dol-
laro. 1 pagamenti ai quali si applicavano
cambi diversi da quello del dollaro rappresen-
tavano il 51,92% nel gennafo e il 2,00% del
totale dei pagamenti nel settembre, Parimenti
diminyiva Pammontare degli scambi regolati
per mezzo di affari di reciprocitd : gli scambi
regolati attraverso questa forma dal 23,38%
discendevano all’rr,17%. Con la eliminazione
della molteplicitd dei cambi, si associava in
fenomeno preoccupante di crescente squilibrio
negli scambi con i paes] legati all'Italia da

accordi di pagamento, Tale squilibrio indu-

ceva il Governo italiano ad estendere i max-
gini di credito, In taluni casl esso consentiva
che gli scambi continuassero anche dopo 11
superamento dei margini di credito (1).

2. - I paesi in situazione simile all’Ttalia,
al pari di questa crebbero i margini di cre-
dito previsti dagli accordi di pagamento. 'Tut-
tavia divenne di pitt in pid evidente che i
margini di credito non adempivano alla fun-

(1), Come & noto, la rigorosa bilateralith degli ac-
cordi di pagamento in conto di compensaziofie é
stata temperata mediante Vintroduzione di special?
clausole. Principale, ira esse, la clauscla per cul

-

I PAGAMENTI INTRAEUROPHI B LA POSIZIONE DELL'TTALIA

zione di coprire disavanzi temporanei, ma si
-trasformavano in investimenti di lunga du-
‘rata che in condizionii normali- sarebbero ‘stati
negoziati alle condizioni applicabili a4 guesto
genere di finanziamenti, Mano a mano che
questo processo si compiva, cresceva nei go-
verni degli Stati creditori la preoccupazione
delle . congeguenze inflazionistiche derivanti
dalla permanenza di scambi squilibraii. ‘Tale
preoccupazione si rifletteva nella riluttanza
sempre maggiore ad aggiungere nuovi finan-
ziamenti a quelli gid concessi, Nell’autunno
del 1047 un gruppo di stati propose :di cor-
rere ai ripari, mediante attuazione di ‘un
plano che ripristinasse la trasferibilitd delle
monete europee, 11 Belgio, il Lussemburgo ¢
I’Olanda proposero un piane secondo il quale:

1) 1 paesi europel avrebbero convenuto che
ciascuno di essi avrebbe avuto la facoltd di
pagare i propri creditori trasferendo ad essi
i saldi attivi nei confronti dei propri debitori
(avrebbe dovuto essere oggetto di accordo se
il trasferimento avesse o non presupposto il
consenso dei dehitori); S

ognuna delle due parti consente che i pagathenti
possano eccedere le disponibilitd esistenti a favore
dell’altra sino ad un limite prefissato e stabilisce
clie il salde venga regolato a scadenza con moneta
del paese creditore oppure in ore o in valuta 1i-
bera. La clauscla di finanziamento venne applicata
in misura molto limitata dall’Italia nei primi
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2) qualora’ i trasferimenti di saldi attivi
da un gruppo di debitori ad un unico credi-
ditore avessero provocato in quest’ultimo una
-accumulazione di crediti espressi nella mede-
sima-mroneta‘ oltre -un-determinato limite, il
paese la cui moneta avesse costituito oggetto
della accumulazione suddetta, avrebbe pagato
in oto Peccedenza rispetto al limite pattuito;

3) allo scopo di rendere possibile per gli
Stati debitori la cuni moneta si fosse concen-
‘trata in un unico creditore oltre’i] limite con-
‘venitto, di eseguire il pagamento’ delle ecce-
denze in oro senza prelievo sulle riserve, si
sarebbe costituito un fondo in dollari da es-
sere apportato dal Gov-ernq degli Stati Uniti.

T.a proposta non ricevette attuazione. Tut-
tavia, la Francia, 1'Ttalia, il Belgio, il Lus-
semburgo e-1'Olanda i1 18 novembre 1947 sti-

pularono un accordo. in virtt. del quale:

1) al termine di ogni mese si sarebbero
attuate quelle compensazioni che mnon aves-
sero determinato concentrazioni di galdi del
tipo di quelli sopra descritti. In altre parole
si sarebbero eseguite compensazioni ogni qual

temipi- susseguiti alla ripresa degli scambi eoﬁ
i Pesteros - - : T

Da allora, i fihdnziamenti concessi dall’Italia, @
ciod i margini di credito, sono andati estendendos}
ad altri paesi e hanno raggiunto importi sempre
pidt rilevahti. La tab, 1 riflette la situazione al set-
tembre 1948, ' B ' '

o A S
FINANZIAMENTI CONCESSI DALL'ITALIA NHEL 1948 .
PAESE Vatuts Gennaia Febbraio Métzo . Magglo Settembye
Belgio , . . . . . . ..., B, 100.000.00C; ,,IOD.QOD.OGO 100.0C0, 000 . 100.000.000 160,600,000
Hrancia S R . 7_ Fr.fr, 800,000,000 | 1.440.000,000 | 3.000.000.000 5.000.000.000 | 5.,000.000.000
Germania - Zona AAD. . < . . . . $ 560,000 B0.000 | 500000 500,000 3.000.000
Germarnda - Zona Franc,. . . . . . $ - . —- 400,000 7 400.000 400,000
Germania -Zena Soviet, . . . . . g . . 150.000 | 180,000 | 150.000 _ 150,000 . 180,000
Jugoslavia . ., . . % . o« . . . B, 0| 2.025,000.000 | 2,025.000.000 2,025.000.000 | 2.025.000.000 | 2.0%5.0c0°000
Norvegia . . . . 4o . . . .. tes, | 300,000 300,000° 300,000 " 300,000 300,000
Olande . . . .\ ..o .. . Fals! 6,000,000 6.000.000 | - 6.000.c00 6,000,000 -
P $ 1.000.000 1,000,060 | T 1.000.000 2,000,000 .~ 2.000.000
Bpagna ., . L, 0 0, . .4 Plas, i1,000.000 11.€00,000 11.000.0¢0 11,000,000 11.,0C0.0C0
Controvalore in firé ai cambi @i - . s :
elearingsy i L0 .. o« .ok o 6.976.029.000 | .015.979,000 | 12,673,220,000 | 17.854,320,C00 | 18.302,209.000




348 .. .. .. 7 . . MONHTA I CREDRITO  _ .

‘volta si fesséro verificati cireniti chinsi, ossia :
A creditore di B, B creditore di C, C crech-
tore di A

. 2) nel corso del mese, ancorché i erediti
previsti dagli accordi di pagamento fossero
stati superati, mon sarebbero stati eseguiti
pagamenti in oro per le eccedenze, ma si sa-
rebbero aspettati i risultati della compensa-
zlole ; l ‘ : _

3) ogni paese partecipante, nel corso del
‘mese, avrebbe comunicato agli altri parteci-
paﬂti' ogni informazione possibile circa la si-
tuazione degli accordi di pagamento, La Ban-
€ du Regolamenti Internazionali di Basilea
_avrebbe agito da istituto di compensazione.

Lo squilibrio degli scambi rese inoperanti
gli accordi per la compensazione multilaterale.
Al 31 dicembre 1947 la situazione dei saldi
negli accordi di pagamento tra i quattro paesi
che avevano partecipato all’accordo multilate-
rale del 18 novembre 1947, presentava la se-
guente composizione :

Belglo Francia - Italia Olands,

__tin miliond @i dollari, )
Belgio . . . — 4+ 44,5 + .1,8 -} 85,2

Francia , . . — 44,8 - —-_. -2‘,1._- T =91
Lalia . . .| — 1,8 | 4 21 SR T S PR
Qlﬂuda . ‘. . — 35,2 -4 3,1 — 1-.0 R

Secondo la relazione déleoﬁitato def -d-f.:le:'

gati presso la Banca dei Regolamenti Inter-

nazionali per la compensazione -monetaria -

multilaterale,” le ‘compensazioni esegunite al
3T dicembre ammontavano alla cifra irrilevante
di- 1,7 milioni di dollari. Secondo la stessa
relazione e compensazioni massime possibili

fra, gli _Stati partecipanti all’accordo (2} sa-

rebbero ammontate a 39,2 milioni di dollari,

ma dalla loro attuazione non sarebbe derivato
-alcun vantaggio. effettivo, perchd mon . sareb-.

bt

(2) Oltre i quattro ipdicati: Svezia, Norvegia,

Danimarca, Regho Unjto, Zona Francese,

bero stati eliminati gli squilibri che stanno
alla base cdel commercio intereuropeo. Anche

qualora si fossero compiute le compensazioni

possibili fra gli Stati europei, esse non avreb-
bera potuto chiudersi in dipendenza della cir-
costanza che esisteva un gruppe di Stati con

‘saldi netti creditori e un gruppo di Stati con

saldi metti debitori. Al 3r dicembre rogqy il
Regno Unito presentava un galdo netto debi-
tore, verso i nove paesi [ra i quali avrebbe
po-tuto_e_éeguirsi la compensazione, di 335 mi-

Hioni di dollari e il Belgio presentava un salde

netto creditore verso gli stessi paesi di 207.¢

‘milioni di dollati.

~ Nel corso del 1948 la distribuzione dei
saldi fra creditori e debitori subi modificazioni.
La posizione del Regno Unito migliord in mi-
sura cons{derevo-l.e, al punto da indurre a pre-
vedere che questo avrebbe assunto la posizione
di creditore netto. Tuttavia nomn. venne meno
la divisione in due gruppi di stati: un gruppo
con salde netto creditore, un gruppo con saldo
netto debitofe, cost da rendere imposgibile la
chiusura delle compensazioni senza Piniezione

-di una moneta extra-europea, che adempisse

alla funzione di strumento di salde. Nel corso
delle discussioni che si condlusero con la sti-

'puflazio'ne di un accordo multilaterale per i pa-

.gamenti_intra-europei, gli stati partecipanti
all'BR.P: convennero  che -questa  funziotie
avrebbe potuto essere conferita a una parte dei
“dollari” E.R.P. Fssi ammisero che una solu-

} 210116 av1ebbe potuto esgere queﬂla ‘secondo la

quale gh stati con saldo netto credltme nei
confrout1 degli altri stati pa1tec1pant1 all’E.
R.P., ma aventi un saldo debitore nella hi-

lancia totale dei pagamentz internazionali, ri-

.cevessero i dollari E.R.P. in quantitd commi-

surata al saldo della bilancia totale dei paga-
menti internazionali, Questi ultimi inoltre

© avrebbero riceviito una contribuzione in dol-

lari corrispondente all’ammontare delle ecce-

:denze dei crediti sui debit] nei confronti degli

stati europei, a titolo di copertura del saldo
creditore nei confronti degli stati stessi.

A
s
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Seconrdo questa proposta, ino stato immagi-
nerio, el quale la bilancia dei pagamenti fos-

se stata :
(in miliond)

Disavanzo in dollan L P — 750
Avanzo -verso partecipanti "LH‘L Rr, P P =+ 250
Disavanze totale ., |, « « . ., . ., . . —  B00

avrebbe ricevuto Uaiuto americano diviso in due
quote : 500 milioni di dellari incondizionata-
mente e 250 milioni alla condizione che fossero
considerati a titolo di saldo della eccedenza
delle riscossioni sui pagamenti nei confronti

degli altri stati partecipanti allE.R.P, %

avrebbe potuto aver luogo in due forme :

1) Pamministrazione dellE.C.A. avrebbe

messo a disposizione dello stato in questione

500 milioni di dollari nei modi consueti, Gli
altri 250 milioni 1i avrebbi messi a disposizione
in pagamento di mierci destinate ad altri stat:
partecipanti. Questi pagamenti sarchbero stati
guelll ai quali si attribuisce la denominazione
di « off shore purchases »;

2} Pamministrazione dellH.C.A. avrebhe
messo a disposizione 750 milioni di doliari, dei
quali 500 milioni incondizionatamente e 2350
milioni condizionatamente all’impegno dello
stato ricevente, di vincolare Vequivalente in
moneta nazionale, al pagamento della ecce-
denza delle esportazioni sulle importazioni pro-
venienti dagli stati partecipanti all’E.R.P.

Ie due soluzioni non avrebbero differito
sotto il profilo finanziarie perché :

~— gia nel caso n, I sia nel caso n. 2 lo stato
con disavanzo in dollari i 750 milioni, - avreh-

-be ricevuto i dollari necessari per farvi fronte;

— lequivalente in moneta locale libera per
finanziare investimenti all’interno, sarebbe
stata lla. contropartita i soc milioni di dollari
in ambedue 1 casi,

Malgrado le due soluzioni non differissero
sotto il profilo “finanziario, si riconcbbe che
esse differivano sotto il profile commerciale.
Laccettazione del metodo degli acquisti « off
shores» avrebbe prodotto la conseguenza che
PE.C.A. avrebbe interferito nell’amministra-
zione degli accordi commerciali e degli accordi
di pagamento che legano gli stati europei fra
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loro. Non sembrd potersi revocare in dubbio
che tale interferenza sarebbe riuscita pregiu-
dizievole allo svolgimento degli scambi inter-
europei. Si preferi pertanto il sistema secondo
il quale una guota parte dell’equivalente in
monets locale dei dollari H. R. P., sarchbe
stata riservata a finanziare gli sb11a11c1 ET
gli stati europei,

« La convenzione multilaterale da ultimo
definita (autunno 1948) stabilisce che ciascuno

degli Stati partecipanti all'E.R.P., la bilancia

dei pagamenti correnti del quale nei confronti
degli altri Stati partecipanti .aH’D. R.P. si
prevede creditrice, ha Pobblige di stabilire
nei confronti di clascun debitore «drawing
rights» (« diritti di tiraggio »). Le monete lo-
cali nelle guali si esprimono i ¢ drawing
rights », sono l'equivalente delle merei fornite
dall’E,C.A. a titolo di ainto condizionato. Qua-
lora gli Stati debitori dispongano di riserve
espresse nelle monete dei ereditori aceumil-
late precedentemente (« existing resources »),
devono pagare i deficit attingendo alle riserve
nella misura degli ammontari pattuiti, prima
di maturare il diritto a utilizzare 1 « drawmg

‘rights ». T ammontare dei « drawing 11ghts»

A\

dati e ricevuti & il seguente :

Tav. 11

« Drawing | «Drawing

. rightss rights »

dati. ticevuti

(1n millont df §)-
Austria . . . L . L. . o - . 3,1 ] 66,{:7
Belgio-Tusgembuwrga ~ . . . ., 218,58 11,0
Dunimarcah . .. .o e e 5,1 11,9
Fraueia e e e L 9,7 333 -
Greedla |, , . G e e - 66,8
Italla . + . . 4 . . 0 e . - 47,3 7 -
Norvegia . . . . . 0 . . . 16,5 48,3
Paesi Bassi . ., . ., . . . o« . . 11,3 83 -
Svezla ., L, . . 0 L . . L - 34,8 58
e A BE | . B8
Regno Unito _' B - | Co312 - C 3‘{5‘;
Bizona . . . . o« 4 e v e e . fog,8 | :"\.93,5,
ZoF O A v e e e e 14,8 15,6
80,4 | 0104
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La injezione delle monete locali corrispon-
denti ai « drawing rights»s stabiliti da alcuni
Stati a favore di altri Stati deve aver luogo
mensilmenteé neflla miisura “dei deficit’ bilate-
rali, alla condizione che le riserve deteriute dal
debitore in moneta del creditore non consen-
tano il pagamento del debito. Attraverso la
iniezione delle morete locali "1 chitdono ie
compensazioni compiuté nei limiti nei quali
‘potevanc aver luogo if conformitd dell’accordo
del 18 novembre 1947.

Infatti la convenzione multilaterale impegna
le parti contraenti ad accettare illimitatamerte
le compensazioni di prima categoria, ma su-
bordina alll’accettazione” delle parti Ja esecu-
zione delle compensazioni di seconda catego-
ria. Sono compensazioni di prima categoria
quelle che hanno luogo quando la diminuzione
di uno o & pift saldi debitori sta‘in contro-
partita di una diminuzone equivalente di uuo
o pit saldi creditori. Le compensazioni di se-
conda categoria producono la conseguenza
che alla fine provecano I'aumento di un saldo
esistente o la formazione di un saldo anovo.

EsEMPIO DI COMPENSAZIONE DI PRIMA E DI SECONDA CATEGORIA
Compensazione di Cofiipengazione dl

_ I categoria I1- categoria

A debitore di B di 1o,
B creditore » ¢ 0w 100
C debitore » A » oo

A debitore di B di roo
B » - 3 C 2 7100
C ¥ » A » 100

A paga B trasferendogli i1 proprio credite verso ¢

Essendo B debitore di ¢ di Essendo B creditore di ¢, il
altrettanto, il cireuito si chiuw.  citenito non si chiude, Per-
de, tanto al termine della coripen.

sazione B al credito sriginaro
verso C avrd aggiunto quello
trasferito da A, B sard dungue
creditore di C @i 200, Se ge-
cohdo Paccordo di pagamento
tra B e C il plafond fosee
di 700, C avrebbe altrepassato
il plafond di 105 e dovrebb
pagare in oro, :

5. - L’esame delle conseguenze economiche
del sistema esula dai confini di questa esposi-
zione. In essa ci si Himita a riproporre inter-
rogativi che sono stati non eliminati-, ma com-

- plicati ulteriormente dalle misnre accennate
sopra.

8i deve considerare il sistema dei pagamenti
intraeuropei attuato dalla convenzicne multi-
laterale un- progresso verso fla ricostitnzione
di’ un mercato europeo dove materie prime,
prodotti, nomini, capitali, siario liberi di muo-
versi? Devesi considerare il sistema atto a su-
scitare gli incentivi che indurranno gli Stat
europel ad eliminare gli squilibri che impedi-
scono che il commercio intraeuropeo si rico-
stitisca su basi normali?, o non piuttosto in
assenza di incentivi il sistema costringerd ad
accettare in misura crescente la direzione pro-
grammatica degli scambi, perchd soltanto
essa sarebbe in grado di provocare quelle mi-
sure senza le quali mon si ricostituirebbe il
tesstito connettivo della economia?

Una indagine smeritevole di attenta consi-
derazione compiuta dalla Commissione Econo-
mica Eutopea delle’ Nazioni Unite ha messo
in evidenza che in periodo normale, 'equili-
brio degli scambi eutopei, si compiva attra-
verso la iniezione in Europa di una moneta
liberamente trasferibile e precigamente della
sterlina. Gli Stati Europel (esclusa la Ger-
mania) nel 1928 esportavano verso il Regno
Unito pitt di quel che imp\orfass-ero, per un
controvalore di 718 milioni di dolMari di al-
lora. In pagamento essi ricevevano sterline per
il controvalore di 718 milioni di dollari, che
adopravane per finanziare il proprio disavanzo
nei confronti degli Stati exira europei, dove,
in quel temno ormai lontano, la sterlina era

liberamente spendibile. Dal canto proprio la

Germania aveva un surplus esportativo verso
gli altri Stati Buropei di 373 milioni di dol-
lari (pag. 9o del Rapporto citato).

Anche in passato i circuito. dei pagamenti
fra Stati europei ¢i chindeva con la iniezione
di una moneta spendibile 1n mercati extra-
europei, Sotto questo profile i dollari E.R.P.

iniettati mel circuito dei pagamenti europei

surrogano la funzione della sterlina. Ma le
sterline costituivano la contropartita di beni
che PEuropa, considerata unitariamente, met-
teva a disposizione di paesi extraeuropei, men-
tre i dollari E.R.P. sono concessi a titalo gra-
tuito. Sotto- questo aspetto sarebbe arduo ne-
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gare che la loro concessione attenta gli incen-
tivi che dovrebbero sospingere alla ricreazione
delPequilibrio, cosicché gli incentivi debbono
essere Ticostituiti attraverso la programna-
zione governativa; ancora una volta si di-
mostrerd che I'atiunazione dell’E.R.P. implica
Paccettaziona della programmazione econo-
mica.

Sembra si possa tuttavia concludere che il
nuovo sistema del pagamenti €uropei presenia

‘aspetti positivi di un’importanza che non pud

essere sottovalutata. Oltre a costituire il su-
peramento del principio bilateralistico € un
progresso verso una inaggiore integrazione
europea, essc impedisce quell’immediata con-
trazione degli scambi che sarebbe altrimenti

“derivata dagli squilibri esistenti, e apre un

opportuno periodo di attesa nel corso Jel
quale poirebbero essere disposte le misure
capaci di riequilibrare fa bilancia dei paga-
menti,

Gumo CArLL




