Gli accordi per i pagament inter-europei

' e la costittizio_ne dell’ U. E. DP.

L - Lo caratterisiiche del commercio ewropeo
nel periodo precedente la guerra e i quel-
lo seguente consistono nella contvapposizio-
ne di paesi creditori netti e di paesi debi-
tori metti. 1° e 2° accordo di pagamenti in-
ter-europet.

le difficoltd nelle quali si ¢ dibattuto e si
dibatte il commercio inter-europeo risiedono
nella circostanza che un gruppo di paesi eredi-
tori netti si contrappone ad un gruppo di paesi
debitori netti : questi ultimi incontrano ostacoli
nefla liguidazione dei propri debiti, peruhe
non sono in condizioni 4i trasferire, ai propri
creditori, crediti verso paesi extra europei,
verso i quali i creditori abbiano debiti da pa-
gare. Prima della guerra la compensazione si
eseguiva attraverso la sterlina : essendo que-
sta moneta liberamente trasferibile, qualunque
paese l'accettava illimitatamente ; in questo
dopoguerra I’ accettazione della sterlina & stata
sottoposta a limitazioni come Paccettazione di
qualunque moneta gpendibile entro aree circo-
scritte,

T.a riorganizzazione graduale del mercato eu-
ropeo si & attuata, ed & in corso di attuazione,
attraverso la stipulazione sia di accondi multi-
laterali, sia di accordi bilaterali mediante 1
quali i paesi europei hanno inteso impedire che
i commerci si contraessero nei limiti necessari
ad assicurare equilibri bilaterali. La stipula-
sione di accordi nel corso di questo dopoguerra
si & succeduta con vicende alterne, nell’intrec-
cio delle guali riesce difficile stabilire connes-
sioni logiche; tuttavia simili connessioni esi-
stono. Una classificazione di eventi che non ri-

spetta necessariamente I"ordine cronologico, ma
riflette il disegno che ha presieduto alla rico-
tituzione delle relazioni commerciali e finan-
ziarie in Europa, potrebhe essere la seguente:

A) ristabilimento delle relazioni comumer-
oiali interrotte dafla guerra mediante la sti-

pulazione di accordi commerciali ¢ di accordi

di pagamento, Gl accordi commeteiali accol-
gono il principio del contingentamento delle
merci ammesse alla importazione ed alia espor-
tazione; gli accordi di pagamento fimitano 1
pagamenti eseguibili alle partite correnti e di
queste ultime stabiliscono elencazioni. Questi
accordi vengono denominati impropriamente ac-
cordi di clearing : essi a differenza del clearing
respingono il principio della esecuzione dei pa-
gamenti nell’ordine cronologice; al contratio,
ne impongono la continuitd indipendentemen-
te dai rapporti di debito e di credito costi-
tuitisi fra le parti contraenti. Allo scopo di as-

 sicurare la continuitd dei pagamenti prevedono

finanziamenti reciproci e I'obbligo di regolat‘f‘
in monete trasferibili le eccedenze rispetto ai
finanziamenti.

B) Gli accordi di pagamento presuppongono
che, attraverso la disciplina contingentale de-
gli scambi di merci e attraverso i1 controllo del
pagamenti finanziari, si verifichino squilibri
di ampiezza contenuta nei Hmiti dei finanzia-
menti, e comungue di ampiezza tale da nov
provocare regolamenti in monete liberamente
trasferipili di ammontare troppo elevato in re-
lazione alla situazione delle riserve monetarie.

L’esperienza dimostra che: malgrado la disci-

/

GII ACCORDI PHR 1 PAGAMENTY INTER-IUROPEI I LA COSTTTUZIONE DELL'UE.P. 187

plma contingentale e malgrado le restriziont
ai pagamenti finanziari, si costituiscono ecce-
denze regolabili in monete trasferibili, di am-
montare cceedente la capacitd di pagare dei
debitori, I creditori sono sottoposti alla pres-
sione costante dei debitori per dilatare i fi-
nanziamenti; tuttavia i debitori sono costretti
ad eseguire pagamenti che ne pregiudicano
gravemente le riserve.

C) Nel medesimo tempo il disavanzo di doi-
lari dei paesi europei assume dimensioni che,
malgrado finanziamenti concessi da istituziopl
internazionali e dagli Stati Uniti, costringono
a prelievi di pitt in pilt massicei dalle riserve
monetarie, Ta prematura istituzione della tra-
sferibility della sterlina contribuisce ad acce-
lerare il processo di esaurimento delle riserve
di dollari del Regno Unito, ed aggravando la
crisi di questa moneta aggrava la crisi dei
pagamenti inter-europei. Paesi che prima li-
quidavano le punte debitorie verso altri paesi
europei in sterline, ne sono impediti perché
la soppressione della trasferibilitd di questa
moneta la rende di meno in meno accetta, Ne
consegue la necessitd di ricorrere in misura
crescente al dollare degli Stati Uniti come
strumento di-saldo.

D) 11 disavanzo della bilancia dei pagamenﬁ
delP’Buropa verso I'emisfero occidentale viene
fronteggiato mediante V'istituzione dell’E.R.P.
In parallelo con la istituzione dell’E.R.P.,
s1 avverte la necessitd di fronteggiare la crist
che minaccia il commercio inter-europeo: a
cid si tende attraverso la stipulazione del pri-
mo e del secondo accorde di pagamenti inter-
europei, Con tali accordi 1’assegnazione di una
quota parte di dollari B.R.P. ai paesi che st
presume siano creditori verso altri paési en-
topei viene subordinata alla concessione, da
parte dei paesi presunti creditori, di somme in
moneta locale contropartita di dollari E.R.P.,
con le quali i debitori regolano l¢ posizioni
debitorie, Questa soluzione contribuisce ad im-
pedire la contrazione degli scambi inter-euro-
pei; tuttavia attenua gli incentivi verso il

conseguimento d1 un grado pilt elevato d1 eqm-
librie,

E) Fronteggiata la crisi della bilancia dei
pagamenti nei confronti dell’emisfero occiden-
tale e fronteggiata la crisi degli scambi nel-
Pinterno dell’Europa, si compiono allineamenti
monetari con il proposito di contribuire ad un
maggiore eguilibric degli scambi sia verso i
paesi extra europei sia nell’interno dell’Buro-
pa. Mentre si verifica un maggior equilibrio
degli scambi nell’interno dell’FHuropa, ha inizio
fa graduale ticostituzione delle riserve mone-
tarie, Conseguentemente si giudica che le con-
dizioni sianc mature per attenuare le limitazio-
ni contingentali e le restrizioni ai pagamenti.
Si inizia Vatiuazione di un complesso di misu-
re rivolte alla abrogazione dei contingenti, La
progressiva abrogazione dei contingenti im-
pone che i pagaimenti siano attnati anziché
su base hilaterale, su base multilaterale: si
provvede quindi alla stipulazjone di un nuovo
accordo di pagamenti inter-europei.

T.e caratteristiche del primo e del secondo
accordo di pagamenti inter-europei somno state
descritte ripetutamente; oi si limita a indi-
carne di seguito i lineamenti essenziali:

a) le parti contraenti sono impegnate ad
accettare senza necessitd di accordo preventivo
le compensazioni di prima categoria: ossia
sono impegnate ad accettare le compensazioni
che provocano una diminuzione di tutti 1 saldi
compensati, e compensazioni di seconda cate-
goria sono facoltative ; ossia sono facoltative le
compensazioni che provocano un aumento di
uno qualunque dei saldi immessi nella com-
pensazione ;

) .clascuna delle parti contraenti che se-

condo le previsioni abbia la bilancia dei paga-

menti attiva nei confronti delle altre parti con-
traenti, stahilisce in favore di queste ultime
« diritti di traenza », in contropartita di wn
equivalente ammontare di dollari E.RP.. Se-
condo il primo accordo i diritti di traenza sono
bilaterali; secondo l’accordo attualmente in
vigore una parte di essi & multilaterale.

La contrapposizione dei paesi europei in due
gruppi : quello dei debitori e quello dei credi-
tori, senza possibilitd di chiudere la compen-
sazione, & dimostrato dalle seguenti cifre rela-
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tive al periodo nel quale ha operato il primo ac-
cordo di pagamenti- inter-europei :

IVe Teim,| 1¢ Trim. | [I° Trim. | gpotale
1248 1949 1949

, (tn milioni di dollari)

Partite cotnpensate , 30,8 67,7 5,1 103,7
Dirittd 8 traenza . 198,3 226,1 252,5 677,0
Tatale . + . . 226,2 293,8 257,6 780,7

]

ui |

Sy un totale di 1o3,7 milioni di partite com-
pensate, 95,7 riflettono compensazioni di pri-
ma categoria, ossia compensazioni chiuse senza
tasciare residuo. Il complesso delle posiziont
debitorie e creditorie non suscettibili di com-

pensazione & stato di 677,0 milioni di dollari e.

ad esso si & fatto fronte mediante i diritti di
traenza. '

e operazioni eseguite in conformitd del se-
condo accordo di pagamenti inter-enropei e che
tuttora sono in corso di esecuzione conferma-
no le caratteristiche apparse nel corso della
applicazione del primo accordo; tuttavia dimo-
strano che P’entitd delle posizioni non compen-
sabili decresce gradualmente. Je posizioni non
compensabili finanziate mediante diritti di
di traenza sono state di 192,5 miliol di dollari
nel periodo dal luglio al settembre 1949 ; sono
state di 124,0 milioni di dollari nel periodo
dall’cttobre al dicembre 1949; somo state di
176,2 milioni di dollari nel periodo dal gennaio
al marzo 1950.

11 primo e il secondo accordo di pagamenti
inter-earopel hanno costituito oggetto di eri-
‘tiche asperrime; alcuni critici hanno rappre-
sentato i due accordi come una manifestazione
di .insania mentale. Le cifre dimostrano che
nell’ambito dei due accordi si & verificato un
aumento delle transazioni visibili e invisibili
tra paesi europei, inclusi i paesi monetaria-
‘mente associati con i primi : nel corso del 1949
il totale dei pagamenti & stato di 12,0 miliardi
di dollari; il totale delle riscossioni di 13,2 mi-
liardi di dollari. In complesso 26,2 miliardi di
dollari sono stati regolati nell’ambito degli ac-
cordi multilaterali e degli accordi bilaterali.
1 processo espansivo si & associato con una

riduzione degli squilibri nei traffici inter-eu-
ropei.

Probabilmente queste costatazioni sono fra
quelle che hanno indotto a credere che le con-

dizioni fossero mature per affidare alla prote- '

sione doganale il compito di difendere i mer-
cati dalla concorrenza estera, e che i contingenti
dovessero cessare dall’adempiere alla funzione
di misura infegrativa della protezione doga-
nale. Alla funzione dei contingenti di fattore
equilibratore  della bilancia dei pagamenti si
sarebbe sostituita quella adempiuta da un nuo-
vo accordo di pagamenti inter-europei, desti-
tato a surrogare quello attnalmente in vigore.

2. - Motivi della esclusiong della soluzione se-
condo la quale la integragione del mevcato
inler-europeo si sarebbe atluata ammetien-
do alla libera quotazione le monete dei pac-
si europei ed affidando alle oscillaziont det
cambi che ne sarebbero seguite il compilo
di vistabilive gli equilibri degli scambi.

[un questa sede non si discute sulla opportu-
nitd di attuare o non la integrazione del mer-
cato europeo; ci si limita ad indagare i mezzi
possibili e quali conseguenze derivino dalla
scelta degli uni o degli altri mezzi. Nell’esame
dei mezzi possibili si ipotizza che Pabroga-
zone dei contingenti previsti dagli accordi
esistenti non produca la conseguenza di equi-
librare gli scambi inter-europei; se essa ptro-
ducesse questa’ consegenza il problema non si
porrebbe. 8i ipotizza invece che gli squilibri

continuino nella misura attuale o assumano

misura maggiore di quella attuale, Fra i mezzi
rivolti a limitare gli squilibri e ad ovviare alle
loro conseguenze si considerano in linea di
ipotesi i seguenti:

a) creazione i un mercato nel quale le mo-
nete di ciascuno dei paesi partecipanti all’ac-
cordo sarebbero libefamente negoziate, cosic-
ché le oscillazioni delle quotazioni adempireb-
bero alla funzione di riequilibrare gli scambi;

- b) regolamento degli squilibri mediante cre-
diti reciprocamente concessi: crediti bilateralt
e crediti multilaterali, Regc_ﬂamenti in monecte
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trasferibili prelevate dai debitori dalle pro-
prie riserve o messe a loro disposizione da un
emte esterno. i

Qualora un gruppo di paesi, fra i quali esi-
stesse la libertd di trasferire illimitatamente
i capitali e nei quali funzionasse un libero
mercato del dollaro, addivenisse ad un ac-
cardo in virth del quale le monete di ciascuno
fossero oggetto di libera negoziazione in cia-
scuno degli altri, guali conseguenze si verifi-
cherebbero? Si ammetta che in un giorne deter-
minato la quotazione del dollaro fosse :

Roma . . . . Lire italiane 685,00
Parigi . . . Fr. francesi 387,50
Bruxelles.. Fr. belgi 51,25

In quel giorno le paritd 4i equilibrio sareb-
bero di lire 1,767=1 franco francese e di lire
13,36 = 1 franco belga. Se invece la quota-
zione effettiva del franco francese a Roma fosse
di 1,720 e la quotazione effettiva del franco
belgs a Roma fosse di 13,10, il prezzo di un
dollaro a Parigi risulterebbe di lire italiane
666,50 e il prezzo i un dollaro a Bruxelles ri-
sulterebbe di lire italiane 679,07, _

Qualora esistesse, come st suppone nell’esem-
pio, la libertd {llimitata di eseguire movimenti
di capitali dall’Ttalia verso i mercati nei quali
il dollaro potrebbe esser comprato a prezzi pill
bassi di quelli praticati nel mercato italiano,
si venderebbero lire contro franchi francesi e
lire contro franchi belgi per comprare con il
ricavato dollari; gli effetti di queste vendite
sarebbeto ! minor domanda di doliari in Tta-
lia ¢ quindi ribasso del dollaro in Italia;
maggior domanda di dellari in Francia e in
Belgio e quindi rialzo del dollare in questi
Paesi; maggior offerta di lire contro franchi
francesi e contro franchi belgi e quindi rincaro
di queste monete in termini di lire. Il risul-
tato finale sarebbe quello di equiparare le quo-
tazioni nei tre mercati.

Agli effetti di completare la esemplificazione
sl ammetta che im un determinato giorno le
quotazioni del dollate e della sterlina fossero :

$ Ig. Parita
Roma oot 685_' 1:765 2,57
Parigi .. 387,50 1005 2,50
B1-ux-e11.es o . s . 51,25 -[27,50 2]48

In queste condizioni gli esportatori italiani e
belgi avrebbero interesse a vendere le sterline
sul mercato i Parigi e viceversa gli importa-
tori francesi avrebbero interesse a comprare
sterline in Belgio e in Ttalia. Cid proveche-
rebbe aggiustamenti che causerebbero la equi-
parazione delle quotazioni nei diversi mercati.

Qualora ’accordo fosse stipulato fra nun grup-
po di paesi che non ammettessero la libera
quotazione del dollaro, la conseguenza sarehhbe
che in luogo degli aggiustamenti paralleli della
natura di quelli descritti, gli unici aggiunsta-
menti possibili sarebbero quelli che si verifi-
cherebbero mediate le variazioni dei rapporti
relativi fra le monete dei partecipanti. In con-
clusione, la circostanza che un gruppo di paesi
che non ammettessero la libera quotazione del
dollaro stipulassero un accordo in virtit del ciua-
le ciascuno dei partecipanti consentisse la libera

- negoziazione delle monete degli altri parteci-

panti, produrrebbe la conseguenza che l’am-
piezza delle oscillazioni delle monete ammesse
alla libera negoziazione sarebbe maggiore di
quella che si verificherebbe qualora fosse am-
messa la libera negoziazione del dollaro.

Tn linea di ulteriore approssimazione convie-
ne chieders :

a} arbitraggi del genere di quelli descritti-
sarebbero possibili nelle condizioni esistenti?
E se fossero possibili, sarebbe opportuno con-
sentir]i?

b) la libertd di movimente dei capitali
potrebbe essere accordata illimitatamente?

¢) ammesso che si rispondesse negativa-
mente alle domande indicate alle lettere pre-
cedenti, quali conseguenze ne deriverebbero?

Gli arbitraggi descritti negli esempi non sono
possibili : nessun paese d’Europa partecipante
allE.R.P, & in condizioni di ammettere che
sul propic mercato siano eseguiti acquisti di
dollari contro monete europee. Essendo inat-
tuabili gli arbitraggi monetari, gli unici arbi-
traggi attuabili sarebbero quelli che avessero
per oggetto merei provenienti dall’area del dol-
laro. Ma anche questi provocherebbero incom-
venienti : tutti i paesi europei disciplinano le
importazioni dall’area del dollaro in conformi-
td di programmi, Se gli arbitraggi aventi per
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oggetto le merci fossero cons»entiti,dilverrebbe
impossibile la programmazione delle importa-
soni <dall’area del dollaro; ma essa & neces-
saria agli effetti deila attribuzione degli aiuti
E.R.P. In conclusione :

a) arbitraggi monetari non sono possibili.
Sarebbero possibili arbitraggi sulle merci. Que-
sti ultimi, se possibili in linea di diritto, non
sarebbero attuabili in linea di fatto in maniera
da assicurare in ogui istante la identita dellef
quotazioni delle monete curopee nei divers:
mercati europei con quelle corrispondenti alla
paritd del dollaro; |

b) arbitraggi che avessero per oggetto mer-
¢i provenienti dall’area del dollaro si. risolv‘e-'
rebbero in un depauperamento delle riserve 1m
dollari dei paesi nei quali questa moneta fosse
a pift buon mercato; essendq il dollaro mor}eta.
scarsa, nessun paese sarebbe in condizioni di
permettere che cid accadesse ; se cid accadesse
“carebbe inattuabile la programmazione delle
unportaziond ai fini dell’attribuzione degli aiuti
E.R.P.

Quanto alla libertd di consentire movimenti
di capitali si osserva: o
a) fattori di diversa indole nel_l’attualc
sitpazione di incertezza potrebbero provocare
movimenti di capitali pitt o menc convulsi, cllf?,
in luogo di operare da correttivi della bilancifl
dei pagamenti correnti, potrebbero agire'i?l d.1—
rezione opposta aggravando eventuali squiltbri;
b) il non consentire la libertd dei trasferi-
menti di capitali provoca la conseguenza che
sono impossibili gli arbitraggl monetari. Es—.
sendo impossibili - gli arbitraggi, qualora si
creassero mercati nei quall le monete europee
fossero liberamente negoziabili, le loro quota-
Zioni non soltanto sarebbero fuori paritd rispet-
to al dollaro degli Stati Uniti, ma anche sareb-
bero fuori paritd fra loro stesse.

La creazione di mercati nei quali i rapporti
fra le monete europee si déterminassero auto-
nomamente in funzione della relazione fra do-
manda e offerta, non soltanto provocherebbe
la segmentazione del mercato’europeo in merca-
ti legati gli uni agli altri da relazioni ‘tzﬂateraj
1i, ma anche provocherebbe la creazione di
equilibri non diversi da quelli che si determine-
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rebhero attraverso la imposizione dei contin-
genti. Le relazioni fra ciascupa moneta euro-
pea e le altre monete europee si asse‘sifenf.bbero‘
su. posizioni corrispondenti all’eq1.1111br.10 dei
pagamenti su base bilaterale, Paritd distorte
causerebbero distorsioni nelle correnti di scam-
bio : in lnogo di organizzare il mercato eurc-

" peo, si creerebbe una situazione caotica.

3. - La solugione di affidare al libero fmemato.
" dei cambi la funzione equilibrabrice degli

scambi @ stata respinta. In sua vece & stata

breferita una soluzione che prevede la con-
cossione di crediti multilaterali e la loro com-
binagione con pagamenti e riscossions in dol-
lart.

Respinta la soluzione di affidare alla Hbﬂrté.t
delle negoziazioni dei cambi la f_unzio.nel (11-
equilibrare gli scambi, perché le negoziazioll
avverrebbero in condizioni nelle quali si deter-
minerebbero paritd monetatie distorte e la. di-
storsione delle paritd monetarie deformerebbe:
{e correnti commerciali, risorge il problema di
creare uno strumento il quale adempia alla
duplice funzione di consentire lo svolg.irlnentc.}
degli scambi quando questi sono -sthbrat%
e di consentire la eliminazione graduale deglt
squilibri, In linea astratta leralternatirve' su-
scettibili di risolvere questo problema sono:

a) concessione di crediti, abbastanza arf.lpi
per finanziare gli squilibri che possono verifi-
carsi; ' o

b) trasferimento, da parte del dE:bitoFl, di
crediti espressi in monete accettate dai cre-
" ditort;

¢) combinazione deile soluzioni indicate alle
lettere precedenti.

Le soluzioni che stanmo alla base del nuove

accordo di pagamenti derivano da una combi-

nazione dei mezzi indicati alle lettere precedetl-
ti. Esse presuppongono la cessazione di rego-
lamenti su base bilaterale: la eliminazione c’lel
contingenti non & compatibile con il manteni-
mento del bilateralismo déi pagamenti, Cotser
guentemente in luogo di regolamenti su base
bilaterale, si provvederchbe ad accertare P
riodicamente la posizione debitrice netta € la

T
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posiztone creditrice netta di clascun paese, Il
regolamento delle posizioni dehitrici nette e
delle posizioni creditrici nette si eseguirebbe
mediante 1 seguenti mezzi :

a) crediti rispettivamente concessi e rice-
vuti da ciascun paese su base multilaterale ;

b} in concorse con lutilizzo dei crediti,
pagamenti e riscossioni in dollari;

¢) multilateralizzazione dei diritti di traen-
za nei limiti in cui questi continnino a sussi-
stere,

(Gl atteggiamenti- assunti dai paesi parteci-
pantl al nuovo accordo di pagamenti inter-eu-
ropei si sono differenziati variamente in rela-
zione alle esigenze di ciascuno ; ma si sono po-
larizzati in due estremi : la posizione dei paesi
assertori della necessitd di concedere e rispet-
tivamente di ricevere crediti ampi e di conte-
tiere entro limiti angusti i pagamenti in dollari,
e la posizione dei paesi assertori della neces-
sitd di contenere entro limiti angusti i crediti
e di effettuare 1 regolamenti delle posizioni de-
bitrici e creditrici nette mediante dollari,

I atteggiamento dei paesi assertori della
necessitd di eseguire regolamenti in dollari de-
riva dal desiderio di non pregiudicare la poli-
tica di stabilitd monetaria seguita all’interno
con la concessione di crediti all’esportazione
troppo ampi. Deriva altresi dal convincimento
che i regolamenti in dollari metterebbero in
essere due stimoli operanti nella medesima di- .
rezione 1

— i debitori essendo indotti a modificare Ia
propria politica con immediatezza, perché esst
avvertirebherc con immediatezza le conseguen-
ze del depanperamento delle riserve:

— i creditori esseado indotti a modificare
la propria politica, essendo mell’obbligo di col-
legare con le riscossioni in dollari la conces-
sione di crediti addizionali.

I'atteggiamento degli assertori di un siste-
ma basato su crediti & sostenuto con P’affer-
mazijone che il credere negli stimoli posti in

. essere dai regolamenti in dollari equivarrebbe a

Cl"f:dere nell’efficacia delP’antomatismo econo-
fmico, esistendo il quale esisterebbero le condi-
Zoni, del ¢ gold standard » : ma, se esistessero
le condizioni del « gold standard », meglio sa-

.
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rebbe ripristinare questo sistema, anziché crea-
re in sua vece un sistema pill complesso, che
dovrebbe provocare le medesime conseguetize.
Aggiungasi che i paesi che conducono una po-
litica di « piena occupazione » e che all’attua-
zione di essa subordinano ogni altra considera-
zione, escludono di essere in grado di modifi-
eare il rapporto fra i prezzi interni e i prezzi in-
ternazionali allo scopo di ristabilire 1’equilt-
brio delia bilancia dei pagamenti. Fssi esclu-
doto altrest che mutamenti di politica reagi-
rebbero sulla bilancia dei pagamenti con la
celeritd necessaria.

D’altra parte il concetto secondo il guale I'at-
tuazione di una politica di ricostruzione di una
economia devastata dalla guerra o di sviluppo
di una economia otientata ad accrescere 1'im-
piego delle forze del lavoro disponibili all’in-
terno, pud provocare pressioni sulle riserve mo-
netarie di tali dimensioni che il proteggerle
presuppone 'applicazione di restrizioni guan-
titative, & accolto dall’art. 21, 4, b) della Carta
defl’Avana, La citata norma stabilisce infatti
che « il paese membro che si accorga che la do-
manda di cambi esteri derivante dalle impor-
tazioni e dagli altri pagamenti correnti assorbe
le risorse disponibili di mezzi di pagamento
sull’estero in tale misura da esercitare una
pressione sulle riserve monetarie tale da giusti-

" ficare la istituzione e il mantenimento delle re-

strizioni previste al paragrafo 3) di questo
articolo » ha la facoltd di restringere la quan-
titd delle merci delle quali autorizza l'impor-
tazione e cid per proteggere I’equilibrio della
bilancia dei pagamenti internazionali.

Comunque, cosl come & stato finalmente de-
finito, il nuovo sistema di pagamenti inter-eu-
ropel presuppone la costituzione di una Unione
nella quale i paesi partecipano con quote: le
quote rappresentano il limite entro il quale
i paesi sono in condizioni di finanziare le pro-
ptie posizioni debitrici nefte e le proprie posi-
zioni creditrici nette. Le posizioni dehitrizi
nette sono regolate nell’ambito delle quote me-
diante ottenimento di crediti dall’Unione e me-
diante pagamenti parziali in dollari; il regola-
mente delle posizioni creditrici nette avviene
nell’ambito delle quote mediante la concessione
di crediti all’Unione e mediante riscossioni pat-
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ziali in dollari. Ie quote sono state determina?e
accettando una soluzione di compromesso: 11
Tuogo di essere commisurate al 20% del totale
dei traffici inter-curopei di clascun pacse nel
1945 secondo quanto proposto in uri pr1mo+te’n;1-
po, somno state determinate n.el 15% del totale
dei tralfici ; nel caso del Belgio la q1:10ta & stata
_determinata in una percentuale minore. Ess;e
dovrebbero finanziare gl squilibri che g1 verl-
ficassero mel biennio 1950-52.

La cadenza secondo la guale n-ell’a'm'bito dellx?
guote avrebbero luogo i pagamen.tl in 'dolilalrl
da parte dei debitori netti e le riscossioni 1n
dollari da parte dei creditori netti emerge
dal seguente prospetto:

osizioni debitricl nette Posizlont creditrici nette
Pereentuale pagamentl |ottenimento riscossionl Concz;islone
dell nota ) ai n .
‘ A do]ll‘;.ri ereditt dollar! erediti
I _"'*‘lf' . .
| 0 ' — i 0 | — :
1 2 PO S O S T
20 : R | 10
20 2 g . w0 | w0
| \
20 o 4 i LR
100 I S - ‘ o 60
i

Emerge dal prospetto che i pagamenti in .

doliari da parte dei debitori netti cre.scono dal
0% all’8%, passando dal primo q.um'tcl) della
quota all’ultimo quinto. Le ris‘c.os-szlom in dol-
Jari, da parte dei creditori metti si mantengo-
no costanti dal secondo quinto della guota al-
Pultimo quinto: in clascun quinto — a pai-
tire dal secondo — esse rappresentano il 50{0
della posizione creditrice netta; nessuna ti-
scossione in dollari ha luogo nel primo guinte.
Dal diverso ritmo secondo il quale hanno luogo

i pagamenti da parte dei debitori netti a le
riscossioni da parte di ereditori metts, deriva

che PU.E.P. in determinati momenti paga dol-
1ari in eccedenza rispetto a quelli che rism‘lofze
e in determinati momenti riscuote dollari 1n
eccedenza rispetto a quelli che paga. I} fom.io
4 dotazione apportato dall’E.C.A. flna.nm?
le eccedenze dei pagamenti sulle riscossioni.

1 eccedenza dei pagamenti sulle riscossioni si
yerifica nel secondo € nel terzo quinto; l’Efcce-
denza delle riscossioni sui pagamenti si verifica

nel quarto e nel quinto quinto, Ammet?e'ndc.)
che le posizioni debitrici nette e le posizioni
creditrici mette si concentrassero in unm. debi-
tore estremo aveute la quota 100 € in un cf'e-
ditore estremo avente la guota 100, si verifi-
cherebbe quanto segue:

T e _-‘
I— = | Pagamenti i Rizcosstonl |  Avanzo
in dollari | in dollarl |g dQlasvanzo,
| da parte | da parte | s dollari
‘del debitore delcreditose; gell'0.E P.
estremo | estremo - ]
0 1
| | .
secondo quinto | 4 1 10 —
: —_2
Terzo quinbo . .« . 8 l 10
' : o
Quarto guinto . L 12 l 10 +
i 6
Quinto guinto l‘ 16 4 10 + ]
Totale - ! 40 40 —_
o

. o . terna
[n conclusione, le caratterls,tlcha?. <'1e1 swster
« riassumono nei seguentn termini:

a) cessano di aver luogo regolamenti su
base bilaterale; 1 regolamenti hanno _luogo sl
base multilaterale; periodicamente st procedle
ad accertare posizioni creditrici mette e posi-
sioni debitrici nette;

b} cessano di esistere ﬁnanziarpenti F)il_ate-
rali ; vengono sostituiti con finanziamenti mul-
tilaterali, che costitniscono una parte della
« quota » di clascun paese; -

¢) ciascun paese ha umba ¢ quota » cotruni-
surata al 15% del totale dei traffici nel 19493
aellambito di essa il g% & costituito da crediti
e il 6% da regolamenti in dollari.

4. - La soluzions che prevede la concessione dt
crediti multilaterali e la Tovo combinazione

. . - » . j "i .
con pagamenti e ¥iSCOSSIONL 1N dollar,

¢ Pampiezza dei crediti hanno facilitato 1o

insevzione della sterlina nel sistema det "

pagamenti inter-europel.

I)ammoutare delle quote commisurato al
15% del totale dei traffici nel 1949 € la .
sione fra crediti e regolamenti in dollar,i ne
{interno delle quote stesse rappresenta .1 aCC:’
glimento, o almeno rappresenta Paccoglimento
in larga misura della tesi dei

s . e in
relazione alla politica economica interna

a tels-

paesi che, 1% -
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relazione al pill alto grado di rigiditiy della
gtruttura economica da essa politica determi-
nate, escindevano che i regolamenti in dollari
potessero assumere dimensioni ragguardevoli,
in quanto avrebbero provocato 1’esaurimento
delle riserve semza produrre il riequilibrio del-
la bilancia dei pagamenti. Il totale delle quote
ammonta a 3.926 milioni di dollari (questa ci-
{ra rappresenta il 15% del traffico totale; la
percentuale del 15% essendo stata ridotta nel
caso del Belgio di 73,8 milioni di dollari, di
altrettanto va diminuita la cifra menzionata);
i crediti ammontane a 2.355,5 milioni di dol-
lari; la parte da essere regolata in dollari in
parallelo con Vutilizzo dei crediti ammonta a
1.570,5 milieni di dollari.

Si & ricordato nel corso del paragrafo prece-
dente che il problema della protezione delle
riserve monetarie dal depauperamento che po-
trebbe conseguire da una politica di sviluppo
delle risorse economiche all’internc di un pae-
se, fu risolito alla Conferenza dell’Avana con-
sentendo al paese che giudicasse critico il li-
vello delle proprie riserve di mantenere le li-

" mitazioni contingentali, o di intredurie qualora

non esistessero. [/ ampiezza delle quote pre-
viste dal sistema di pagamenti inter-europei
¢ la limitatezza dei regolamenti in doliari che
avrebbero luogo niell’ambito delle quote stesse,
costituiscono sufficiente garanzia per i paesi
enropei che la graduale eliminazione dei contin-
genti non dovrebbe compromettere le riserve
monetarie. Se cid fosse esatto la eliminazione
dei contingenti non determinerebbe alire precc-
cupazioni se non quelle connesse con la elimi-
nazione di un potente strumento protettivo,
adoperato largamente come integrazione della
tariffa doganale. In questa sede non si entra nel
merito della fondatezza delle preoccupazioni
accennate ; o si limita alla constatazione del
fatto della loro esistenza,

La immissione nel sistema dei pagamenti in-
ter-europei di larghi crediti multilaterali, se da
un lato costituisce la condizione della abroga-
Zone dei contingenti e conseguentemente la

- condizione della dilatazione degli scambi in Eu-
- Topa, dall’altro rappresenta un impedimento

alla. attuazione del congiungimento fra il mer-

| zﬂto furcpec da una parte e l'area del dollaro
’ i i L : . .
fallaltra, Iampiesza dei crediti reciproci eli-

mina preoccupazioni connesse con la protezione
delle riserve monetarie; conseguentemente in-
cita ad eseguir gli acquisti che non hanno per
effetto di pregiudicare le giserve, ossia gli
acquisti nel mercato europeo dove i mezzi di
finanziamento sono forniti dai erediti reciproci.
Parimenti attenua l'incentivo a sospingere le
esportazioni verso l’area del dollaro; la elimi-
nazione delle restrizioni quantitative in mercati
a prezzi alti non pud non provocare la conse-
guenza di far convergere in essi le esportazioni
pessibili. In conclusione il sistema crea le con-
dizioni della concorrenza nell’interno del mer-
cato europec; mnon metle questo mercato in
concorrenza con 1’area del dollaro, dalla quale
esso continua ad essere disgiunto attraverso la
barriera delle limitazioni quantitative.

11 riconoscimento degli ostacoli che si oppor-
rebbero ad effettuare il collegamento fra un’a-
rea di scambi inter-curopei e ’area del dollaro
sta alla bage della decisione accolla nei con-
fronti del Belgio. Secondo I’applicazione della
percentuale del 15% del totale dei traffici, la
quota del Belgio sarebbe risultata di 433,8 mi-
lioni di dollari, dei quali 260,3 sarebbero stati
crediti & 173,5 sarebbero stati regolamenti in
dollari. Ta quota del Belgio & stata invece de-
terminata in 360 milioni di dollari, con una
riduzione di 73,8 milioni di dollari. Tale ridu-
zione & stata subordinata all’assunziome del-
Pimpegno da parte -del Belgio di mutare la
propria politica degli acquisti, spostando mel
mereato europeo acquisti che esso attualmente
esegue nell’area del dollaro; ¢id allo scopo di
diminuire 'avanzo del Belgio nei confronti del
mercate europeo. In questo compromesso & im-
plicito il riconoscimento della impossibilitd di
promuovere lo sviluppo degli scambi in Europa
e nel tempo stesso di attuare la congitnzione
del mercato europeo con 1’area del dollaro.

D’altro canto, se il nuovo sistema non. crea
le condizioni per la costituzione di nn mercato
del quale sia parte 'area del dollaro, esso ha
creato le condizioni perchd con l'area degli
scambi inter-europei si collegasse 'area della
sterlina. I1 collegamento dell’area della ster-
lina con Parea degli scambi inter-europei &
stato possibile perché il sistema stesso non ha
suscitato nelle autoritd monetarie che hanno la

respousabilitd di proteggere le «riserve centra-
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li» dell’area sterlina la preoccupazione che ne
derivasse un pregiudizio per le riserve medesi-
me. Conseguentemente le sterline acquisite —
prima e dopo Pentrata in vigore del nuovo ac-
cordo —- da paesi europei negli scambi con
Varea della sterlina divengono spendibili nel-
I’area europea, in aggiunta alla loro spendibi-
13t} nelle aree nelle quali possono essere SpPese
attualmente (i cosidetti « territori schedati », 1
paesi con « conti trasferibili » e quelli nei con-
fronti «ei quali siano-concesse autorizzazioni
caso per caso). Nel 1949 riscossioni e paga-
menti in sterline concernenti gli scambi con
paesi europei sono stati di 7.079,3 milioni di
dollari.

Ii sistema descritto non pone in essere cor-
rettivi i quali abbiano Uefietto di eliminare gli
squilibri che: potrebbero determinarsi neil’in-
terno del sistema stesso: sotto queto profilo
esso non si differenzia dal sistema che affida
ai contingenti la funzione di assicurare 'equi-
librio degli scambi; come contingenti, esso
accetta le condizioni esistenti, ng pone id es-
sere forze atte a modificarle, In definitiva il

sistema introduce rispetto a quello esistente

due elementi di inmovazione :

a) sostituisce all’attuale regime nel guale i
pagamenti hanuo luogo su base bilaterale, un
regime nel quale i pagamenti hanno luogo su
hase multilaterale; conseguentemente crea le
condizioni della concorrenza neil’ambito del-
I'arca nella quale sono compresi i paesi che
partecipano all*accordo;

b) a differenza dell’attuale sistema che pre-
supporrebbe equilibri bilaterali, sostituisce un
sistema nel gquale lo svolgimento degli scambi
non & subordinato al permanere di equilibri hi-
laterali; conseguentemente iminette nel siste-
ma degli scambi inter-enropel un fattore di
maggiore clasticitd.

T limiti entro i quali il sistema opera sono
costituiti dall’ampiezza delle quote ! i paesi che
raggiungano il limite superiore e i paesi che
raggiungano il limite inferiore, sono proiettati

fuori del sistema: ossia somo proiettati nella
sona nella guale si ripropongono le due alter-
native di equilibrare gli scambi attraverso 1imi-
tagioni contingentali ovvero esegnire il regola~
mento delle punte creditrici e debitrici in dol-
lari o in altra moneta accettata dai creditori.
Dalle considerazioni esposte potrebbe dedursi
1a conclusione che il nuovo sistema di paga-
menti inter-europei e la graduale eliminazione
dei contingenti che esso presuppone, 1ot ti-
solve il problema della eliminazione degli squi-
libri fra paesi europei e fra essie i paesi extra
europei, Contribuisce tuttavia a liberare il
commercio intereuropeo da limitazioni contin-
gentali che, ancorche stabilite attraverso calcoli
diligenti, in pi% di nna occasione riflettevano
posizioni superate e conseguentemente agivano
come forze deformatriei degli scambi. Sotto
questo profilo pud considerarsi alla stregua di
una esperienza che consente di rilevare la
composizioni degli seambi rispondente alle at-
tuali condizioni di mercato. Cosicche se fosse
necessitd ripristinare i contingenti, i nuovi con-
tingenti potrebbero essere riferiti ad un periodo
nel corso del quale gli scambi non avrebbero
sibito 'impronta dell’intervento dei Governi.
Emerge dalle considerazioni esposte che po-
trebbero verificarsi condizioni nelle quali il si-
stema potrebbe ecssere nella necessitd, d1 so-
spendere la propria attivith. Qualora si verift-
cassero simili condizioni sarebbe necessario ri-
condurre i pagamenti fra i paesi partecipanti
nell’ambito degli accordi bilaterali. Donde 12
opportunitd che gli ordinamenti attraverso i
quali i pagamenti sonc eseguiti attualmente
non siano demoliti, cosicché, sopravvenendo le
condizioni menzionate, i pagameati possano
essere ricondotti mnell’ambito bilateralistico.
D’altro canto da questa norma di pradenza non
deriva pregiudizio all’applicazicne dell’accordo
multilaterale, perché le finalitd che esso si pro-
pone di conseguire sono ottenute allorquando
i paesi permettano la illimitata effettuazione
dei pagamenti, eseguendo il regolamento delle
punte alle quali essi diano origine attraverso
compensazioni muitilaterali. '

Guino CarLl



