Problemi dell’U. E. P.

1. — Nel periodo dal 1° luglio 1950 al 31
dicembre 1931 il totale Tordo delle posizioni
creditorie e delle posizioni debitotie manife-
statesi nell’intercambio fra i paesi parteci-
panti all'UK.P. & stato di + 5.570 milioni
di un/A (1). Il totale delle posizioni compen-
sate in consegtenza di inversioni verificatesi
nell’ambito delle relazioni bilaterali, & stato
di + 2.424 milioni di un/A. 11 totale delle
posizioni regolate mediante compensazioni
fra i paesi partecipanti & stato di + 1.808
milioni’ di un/A. Conseguentemente le com-
pensazioni effettuate nell’ambito delle rela-
zioni bilaterali e le compensazioni effettuate
mediante incrocio dei debiti e dei crediti dei
partecipanti hanno consentito "di regolare
+ 4.322 milioni di partite debitorie e credi-
torie. Le partite non regolate mediante com-
pensazioni sono state di + 1.248 milioni dj

un/fA.

2. — Le cifre esposte dimostrano che at-
traverso i crediti concessi e ricevuti nell’am-
bito dell'U.E.P. sono state finanziate impo-
nenti oscillazioni nelle relazioni bilaterali fra
1 Paesi partecipanti. Sulle cause di (ueste
oscillazioni ci si intratterrh in seguito : qui
ci si limita a richiamare I'attenzione sulla
circostanza che in un periodo di tempo rela-
tivamente breve esse hanno rappresentato
una grandezza di 2.424 milioni di unfA in
ciascuno dei due sensi. Le compensazioni dei
debiti e dei crediti di ciascun paese con gli
altri paesi partecipanti sono state del 77,6
sul totale delle posizioni di debito e di cre-
dito lorde ; hanno cioé consentito di liguidare
cireca i quattro qaarti dei debiti e crediti
inereati ai traffici intereuropel. Le posizioni
non regolate mediante compensazioni hanno

(z) Com’'d noto, l'unitd di conto ULP & equiva-
lente al doilaro,

rappresentato il 22,4%, del totale delle posi-

zioni lorde.

3. — Un esempio delle conseguenze deri-
vanti dalla partecipazione nell U.E.P. di un
baese determinato & fornito dalle seguenti
cifre attinenti all’Ttalia: nel periodo termi-
nato il 31 dicembre 1951 il totale lordo delle
posizioni creditorie dell’Ttalia & stato di
441.503 migliaia di un/A ; il totale lordo delie
posizioni debitorie ¢ stato di 246.790 mi-
gliaia di un/A. Conseguentemente il ‘totale
netto ¢ stato di 194.713 migliaia di unfA.
Una larga parte delle posizioni creditorie &
stata compensata mediante la costituzione
successiva di posizioni debitorie e viceversa :
il totale delle posizioni creditorie al netto di
quelle compensate in seguito ad inversiomi
¢ stato di 227.839 migliaia di unfA. I totale
delte posizioni- debitorie al netto di quelle
compensate in seguito ad invefsioni & stato
di 33.126 migliaia di un/A : 1a posizione netta
¢ stata di 194.713 migliaia di un/A. '

4. — Le cifre del paragrafo 3 dimostrano
che attraverso i crediti concessi e ricevuti
nell’ambito dell’'U.E.P. si sono compensate
oscillazioni nelle posizioni debitorie e credi-
torie di 213.664 migliaia di unfA ; mentre
attraverso I'incrocio delle posizioni debitorie
e crediforie si sono compensate 18.951 mi-
gliaia di un/A. Di conseguenza la Posizione
non compensata & stata di 194.713 migliaia
di un/A. Se ad essa si aggiutgono 42.506 mi-
gliaia di un/A rappresentanti il controvalore
di somme prelevate dai crediti formatisi pri-
ma della costituzione dell’U.E.P. ed immesse
nella compensazione U.E.P. e gli interessi
pagati e riscossi, la posizione contabile netta
risulta di 237.663 migliaia di un/A. Hssa &
stata regolata fino a concorrenza di 139.332
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migliaia di un/A mediante crediti concessi
dall’Ttalia alf’ Unione Furopea dei Pagamenti
e fino alla concorrenza di g8.331 migliaia di
anfA mediante versamenti di dollari in ef-
fettive eseguiti dall’U.E.P. all'Ttalia.

5. — Nei paragrafi T e 2 si sono indicate
le cifre relative allammontare dei crediti e
dei debiti il cul regolamento ha avuto luogo
mediante compensazioni. 11 regolamento dei
residui non regolati mediante compensazioni
ha avidto Juogo in conformita dello statuto
dell'U.E.P. : mediante concessione e ricevi-
mento di crediti da parte rispettivamente
‘dei creditori e dei debitori ; mediante riscos-
sione e pagamento di dollari da parte rispet-
tivamerte dei creditori e dei debitori; me-
diante utilizzo delle « posizioni iniziali » ; me-
diante utilizzo delle «risorse speciali» e me-
diante utilizzo delle «risorse esistenti». La
diversita della proporzione fra crediti e dol-

lari rispettivamente ricevuti e concessi, pa- .

gati e riscossi dall'U.E.P., ha provocato nel
secondo semestre del 1931 una crisi di te-
oreria. Le cifre esposte nelle Tabelle n. 1,
2, 3 e 4 consentono di misurare Uentitd della
crisi.

CREDITO

le posizioni debitorie di questi paesi si sono
riflesse in posizioni creditorie di paesii quali
avevano maturato il diritto ad ottenere in
regolamento dei propri crediti pagamenti in
dollari da parte dell'U.H.P.. Conseguente-
mente 'U.E.P. & stata costretta a concedere
crediti eccedenti quelli ricevuti nella misura
di 199,3 milioni di vn/A ed ha dovuto sal-
dare la differenze mediante prelievi di. al-
trettanti dollari dalle disponibilita costituite
in fondo dotazione. Questo & disceso da 368,3
milioni di dollari al 31 luglio 1951.a 17G,0
milioni di dollari’al 31 ottobre, subendo una
perdita di 199,35 milioni di dollai.

#. - Il mantenimento di un'adeguata di-
sponibilita in dollari nelle casse dell' U.E.P.
risponde ad una duplice esigenza: a) assi-
curare i mezzi mediante i quali si finanziano
le differenze fra tiscossioni e pagamenti in
dollati conseguenti alld diversita delle pro-
porzioni secondo le quali hauno luogo i re-
golamenti in dollari neil'ambito delle quote
dei debitori e nell’ambito delle quote dei
creditori ; &) costituire il presidio dei crediti
concessi all'Unione da parte dei paesi cre-
ditori nell’ipotesi di liquidazione dell’Unione

TABELLA I
CREDITI CONCESSI B RICEVULM DALY’ U. L. P. B DISPONIEILITA IN DOLLART U. 8. A,
Giunguo Tuglio Agosto Sett. ‘ Ott. Noveln, Dic.
1951 195% 1951 951 1651 15T <1957
(it millont i unfA)
‘ 1 v
Creditl concessi dall'U, B P « v v 4 o 0 v 0w e s 51,7 531,53 470,0 503,9 630,6 721,2 8o8,5
Crediti concessl allU.E. 2.+« « - e s 648,7 663,6 562,7 529,7 33,4 665,11 2885 .
Differcnze fra crediti concessi dall'U, E. P. e.crediti ' '
1o::oenszeszsi alP U B.2 0 0 v v v e e e e e e e — 137,0 |— 153:3 — 92,3 — 25,8 + 57,2 4+ 55,9 + 20,0
3] (@} (@)
Varlagioni in ciescun mese rispetto al mese prece-
a'deuztle: delle differenze suddette . . . .« + . o« + 16,3 — 39,8 — B6,58 — 83,0 4+ 1,3 4+ 36,5
i (- i ) defle attivitd in dol.
Aument (1) 2 Quminuetond (T ale s % 16,3 | — 39,8 | — 66,5 | — 83,0 + 1,3 | + 365
|
(@) Incluge partite rettificative.
6. — Nei mesi di agosto, settembre, otto- e conseguentemente rafforzare il credito del-

bre i paesi con grandi quote hanno regolato
le posizioni debitorie mediante ottemimento
di ecrediti dall’U.E.P. commisurati alle por-
zioni delle rispettive quote esenti dall’obbligo
di effettuare pagamenti in dollari. Viceversa

'Unione. Come esempio valga il caso del-
'Ttalia : qualora la liquidazione dell’U.E.P.
si fosse effettuata in agosto, i crediti vantati
dall'Ttalia verso di essa sarebbero stati sod-
disfatti nella misura del 389 in dollari;
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se la liquidazione si fosse effettuata in otto-
bre sarebbero stati soddisfatti nella misura
del 31%.

8. -— Pertanto, in base all'attuale statuto
dell’U.K.P., possono verificarsi combinazioni
di posizioni creditorie e di posizioni debitorie
capaci di pregiudicare gravemente la consi-
stenza delle disponibilita in dollari dell'U.E.T.
T dimostrabile che simili combinazioni po-
trebbero provocare diminuzioni delle dispo-
nibilita in dollari in nilsura maggiore di
quelle verificatesi nei mesi scorsi. In alcuni
casi potrebbero condurre all’esaurimento to-
tale delle disponibilitd. Ne consegue che la
Unione Europea dei Pagamenti si trova di
fronte alle seguenti alternative :

@) continuare la propria attivita sotto la
minaccia costante dell'ingolvenza :

b} alterare la cadenza efo la proporzione
dei pagamenti in dollari;

¢) aumentare la dotazione in dollari me-
diante un apporto esterno.

9. — Qualunque delle soluzioni menzio-
nate al paragrafo precedente fosse adottata,
I"U.K.P. non sarebbe ancora in condizioni di
operare se i paesi partecipanti non ristabilis-
sero 'equilibrio delle proprie bilance dei pa-
gamenti. Sotto questo profilo si possono im-~
maginare due alternative : |

a) ciascuno dei paesi partecipanti sta-
bilisce 1’equilibrio della propria bilancia dei
pagamenti nei confronti degli altri parteci-
panti. In questo caso la totalitd dei debiti e
dei crediti fra paesi partecipanti sarebbe re-
golata mediante compensazioni, e non vi sa-

rebbero residui non regolati, n¢ pagamenti e

riscossioni in dollari.

b) Alcuni paesi mantengono una posi-
zione netta creditoria ed altri paesi manten-
gono una posizione netta debitoria verso

VU.E.P. In questo caso sarebbe necessatio -

che i paesi del secondo gruppo avessero una
posizione creditoria verso i paesi mon parte-
cipanti all'U.E.P., ricavandone valute ac-
cettate da parte dei paesi creditori.

10. — Ilfencmeno denunciato al paragrafo
6 si concentra in due paesi e nelle rispettive

aree monetarie : il Regno Unito e la Francia,
I ampiezza delle oscillazioni subite da gque-
st paesi nei rapporti con i paesi partecipanti
dell’U.E.P. emerge dalle seguenti cifre : nel
periodo dal luglio 1950 al marzo 1951 il
Regno Unito ha costituito una posizione cre-
ditoria di 633,9 milioni di un/A ; nel periodo
dal’aprile al novembre 1951 ha costituito
una posizione debitoria di g54,2 milioni di
unfA, con una escursione di 1.588,1 milioni
di un/A. Le stesse cifre nei confronti della
Trancia sono state rispettivamente di 4 271,9
milioni di un/A e di — 309,9 milioni di unjA,
con una escursione di 61,8 milioni di unjA.
Ileffetto di queste oscillazioni sulla situa-

- zione dei crediti e dei debiti dell'U.E.P. &

stato il passaggio di questi due paesi da un
credito verso 1"Unione di 441,6 a un debito
di 577,4 milioni di unfA. (v. Tabella 4).

11, - I,/ associazione dell’area della ster-
lina all’'U.E.P. cffettuata mediante la parte-
cipazione nell’ Unione del Regno Unito, proiet-
ta sull’U.E.P. le ampie oscillazioni dei rap-
porti di debito e di credito alle quali & esposta
I'area della sterlina. Queste alla proptia volta
riflettono le oscillazioni alle quali sono espo-
sti i prezzi delle materie prime esportate e
dei prodotti finiti importati dal paesi del-
I'area. Queste oscillazioni si sono manifestate
nella ingente accumulazione di potere di ac-
quisto verificatasi nel periodo dal giugno 1950
al gitgno 1951 @ in questo periodo i saldi in
sterline detenuti dai paest dell’area sterlina
sono saliti da 2.569 a 3.008 milioni di ster-
line, con un incremento di 529 milioni di
sterline. In altri termini il Regno Unito co-
stituiva un debito di 529 milioni di sterline
verso 1 paesi dell’area ed un credito equiva-
lente verso 'Unione Europea dei Pagamenti
e verso gli Stati Uniti (incremento delle ri-
serve centrali in dollari).

12. — Dal mese di giugno si & verificata la
inversione di tendenza: le esportazioni dai pae-
si dell'U.E.P. verso i paesi dell’area della
sterlina sono aumentate e conseguentemente
ha avuto inizio un processo di deflazione dei
saldi in sterline detenuti dai paesi dell’area ;
processo che si & svolto in parallelo con un
processo di indebitamento del Regno Unito
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. TABKLLA 2
SURPLUS ¥ DEFICTT CUMUTATIVpL NETTO DELLE COMPENSAZIONI
(in miliow]t Unfd)
. : } 2 f i Total Total
Mesi Austria Belgio Danimatca Francia Germania Grecia Islanda Ttalia ] Olanda Norvegla Portogallo Svezia Svizzera ‘Turchia Regtio Unito sengﬂ Iit. cm‘: Flef:t.
) . Il
1070
Luglio . . . . . .. . | . ; ] . B ‘
Settembre . . .. . | — 7.95f | — =z.y63 | — 17.556 | -+ 186.715 | — 185.419 42.587 | — .1.873 b z.gxq |l — 47492 [ — xe.b43 | 4 17.077 | +  5.9%7 1.446 1 + gb.120 | b 310.286 -
Ottobre . ., . . . — 10.734 | — 15,324' — 30.598 | -+ 162.763 | — 30I.506 S4.424 | — 1.632 | — 17.140|)| — 72660 | — 25.36¢ - 2z.277.| + 14.160 - 10.650 | -4 320.032 | +  s529.882 —
Novembre . . . . . . - —m — + 646 .00 —
— 8.186 | — 5.o1 o 6.198 85.420 | — 334.God 635 .720 3.138 17,106 4 i
18.1 4 36.19 + 1854 334 5 — 95.%745 | — 37.251 | + z20.490 | — z.48y | — 27.254 12.824 | 4 418.273
. + 740.081
Dleembre . ove - a7.439 | -+ 5.983 | — 4o0.26¢ | + 212,705 | — 368.089 71.878 | —  3.309 | — 30.803f— 107.627 | — sr.rro | o gb.yro | — 15.533 | — 12.561 7:643 | + 475.517 |+ y38.618 v30.877
K i ' -—_ 30.
1951
3 6 +  8s55.737
Gentado .« . . . 4 . — 52.322 + 32.446 | — 31.03% + 232.988 | — 409.842 8r.288 | — 3.490 | — 50.834f[| — 130.682 — 59.941X + 46.345 | — 34.840 16 .47 7,334 + 524.785% + 854.274 —  835.533
- -+ 1.017.002
Febbtalo . . . . . . — #3.138 | + 65.600 | — av.405 | - 245.271 | —— 4G8.114 88,742 | — 3.715 | — 78066} 155.676 | -~ 63.448 | + 58.451 [ — 38.325 + 21‘2.59 6.035 | -+ 618.997 + 1.015.6239
' — 1.016.888
' ) R I- 1.086.006
Marzo . . . . .o s — B2.506 | + B9.460 | — 4r.o41 | 4 2y1.200 | — 456.835 93.716 | — 3.003 | — 83.45 — 192.664 | — 73.880 | + 63.306 | — 45.650 Fo26.494 10.828 | + 633.934 + 1.084.583 -
' — 1.085.802
—  8x 6 + 1.138.227
Aprile . .. .. . — g2.805 + 131.110 | — 5£.353 + 230.290 | = 411.784 102.622 | ~—  5.400 | — #%.28 ~ 223.456 -937 ¢ + 66.791 | — 64.880 | + 13.%7 22.008 + 685.837 + 1.136.804 .
i — 1.138.023
‘ s 4+ 1.137.016
Maggio. « . . - . . . — 100.320 | + 169.324 | — 64.363 | -+ 225.262 | — 330.632 11z.137 | — 6.316 | — 58.648 235.285 82.041 k 66.4577 | — Bo.350 [ + 15.801 45.492 | + 658.729 |' + 1.1r35.503 .
— 1.13%.812
- - ) § + 1.110.552
Giugno . . . . .. — 104.109 | 4 235.842 | — 68.08:1 + 194.001 | — 281.258 140.358 | — 7.000 [ — 30.040 269.614 | — 79.858 | + 58.0644 | — 59.368 [ + 10.976 63.913 | + 604.136 + 1.103.599
— 1.10G.884
—- . 4 I.061.904
Tuglis . .. .. . - 110.756 | 4 -202.008 | — #3.464 | -+ 164.476 | — 210.478 159.627 | — B.453 i 24,101 295.906 | — 79.914 | + 61.309 | — 37.989 | + 30.096 78.803 | + 483.400 | F 1.055.300
— 1.082.496
: - R + 980.2908
Agosto . .. ... — 116.227 | + 355.030 | — #%3.652 | -+ 136.947 | — 159.336 160.244 | — B.420 3 4+ 75.7805 270.161 | — y6.219 | + B4.504 | — 29.794 | -+ 55.440 88.671 | 4 295.066 | +  o98z.724 ’
. L —~ 1.00G.830
: =~ 219 & + e 863.2213
Settembre . . . . . . — T19.161 | + 423.820 | — 68.838 | + B86.561 | — 114.463 160.056 | — 8.510 | + 9.8 9:405 | — 68.295 | + 7o.873 | + 8B.924 [ + 76.652 98.254 | 4 9o0.260 | T  8356.984 .6
' = 2.555
l - | +  921.696
Ottobre . . . . . s | — 124.676 | + 466.%48 | — 62.576 | — 8z.008 | —  17.702 170,152 | —  8.476 | 162 838 T48.238 | — 63.827 | + 87.743 | + 9o.521 { + 113.486 100.295 | — 14%.266 + 021.236
— G21.028
- + r.074.954
Novembre . . . . . . — 130.125 | + 546.4%9 | — 4z.226- — 130.251 | — 8.147 | — 1Ba.o02 | — B.454 | + 184 34 94.860 | — 6r.601 | + 92.80% | + 122.261 | + 128.%05 03.825 | — 323.103 | T r1.0%4.504
. ' — 1.0%4.286
L ™~ ) . : + 1.247.228
Digembre . , . ., . — 130.36g | + 601.488 | — 32.314 | — 199.748 | + 6.0z | — 186.743 | — B8.480 | + 1ga 7H [ 49.976 | — 69.636 | + 096.484 | 4+ 1¥7.490 | + 141.229 98.187 | — 471.773 4 1.247.426
L .  I,24%.100
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verso I'U.E.P. e di diminuzione delle riserve
centrali in dollari, Y1 fenomeno & stato ag-
gravato dalla circostanza che il Regno Unito

ha intrapreso un imponente programma di

riarmo, che ha avuto per conseguenza di
distrarre un’aliquota rilevante delle industrie
esportatrici dalle produzioni precedentemen-
te destinate alle esportazioni verso produ-
zloni eseguite su commesse governative. In-
fine, la politica finanziaria condotta dal Re-
gno Unito ha contribuito a ingenerare all’in-
terno un'ingente massa di potere d'acquisto
cha ha tratto profitto dalle misure di libera-
zione contingentale attuate in conformita de-
gli accordi O.E.C.E. per affluire nei paesi
dell’Buropa Continentale.

hY

13. — In Francia la situazione & stata
aggravata dal profondo divario di prezzi ve-
rificatosi fra il mercato francese e gl altri
mercati dell' Europa Continentale. Ad esempio
Iindice del costo della vita (fatto = 100
i1 secondo semestre Tg50) in agosto IQ5T

aveva foccato in Francia il livello di
122, mentre in Italia era giunto a 113,
I fenomeni menzionati nei paragrafi 11 e
12 sono stati aggravati da fenomeni di ca-
rattere finanziario ed in special modo dalla
modificazione delle condizioni di pagamento
e dalle variazioni subite dai saldi bancari
detenuti da certi paesi in altri paesi. Questi
movimenti si sono intensificati nel secondo
semestre del 1651 in relazione con il diffon-
dersi di preocctipazioni di carattete moue-
tario, Infine gli squilibri sono stati accen-
tuati da distorsioni nelle normali correnti di
traffico, promosse da facilitazioni di carattere
monetario mediante le quali si sono incremen-
tati 1 traffici di transito.

14. ~— Un tal complesso di fenomeni ha
avuto ripercussioni di particolare evidenza
nei confronti di alcuni paesi partecipanti
dell’ U.E.P. Fra questi paesi va ricordata
I'Italia la cui posizione nell'ambito dell’U.
E.P. appare al grafico n. 1. EHssa ¢ stata

TABBLLA 3

RETLAZIONI FRA SURPLUS E DEFICIT NON REGOLATI MEDIANIE COMPENSAZIORE

T CREDITI RICEVUTI B CONCESSI DALL'U,E. T,

(én miliond @i Unld)

COMPOSIZIONE DEL SURPLUS 0 DEFICIT CONTABILE (col. 3)
Surplus o deficit| Ulilizzo di: | surphis o deficit -
netti non - tisorse esistenttil pes ooreapitt Pagament] in § Credit]
— risorse speciali - |
compensati |- crediii o debi-] alla fine del
alia fine del mege| i iniziali friese Ricevuti Tffettuati Concessi Concessi
‘ dall'Tnione dall’ Unione dall’Unione all'Unione
1 2 3 4 6 B 7
1951 ¢ Giugno , . . . . - 1.110,6 — 238,4 | +  872,2 — — 223,5 — + 648,%
’ — 1.100,0 4 aw3,0 | — 36,9 - 225,2 — = 3I1,7 -
N + 1.062,0 | . == 207,09 - 854 ,1 - — 1¢0,4 — + 663,7
Luglio v v v — 1.082,5 4 419,7 [ —  662,8 + 131,3 — — 531.,5 -
+  989,3 -~ 207,9 | — 1.781,4 — — 218,8 — 4 562,6
Agosto . ... — 1.009,8 - 425,6 | — 584,2 + 113,8 — — 470,4 —
+  863,2 — 71,6 +  791,6 — ;o — 26,5 — + 329,7
Bettembre. . . . . 862,6 F o2,z . 50,4 4+ 87,5 _ — 503,9 -
’ + 921,7 + 23,2 + 944,9 — = 371,53 - + 5734
tobre -l L ganso + 201,3 | — 10,7 4 89,1 — — 630,56 —
+ - — - - 665,3
+ 1.075,0 + 23,5 | + 1.008,5 433,2 4 '
Novembre, . . . — 1.074.3 + 2153 _ 8490 + 137,90 - — gar,a _
] ‘
— | — —_ 4 88,5
" 1+ 1.247,2 + 35,1 | 4 1.282,3 493,8 - 788,
Dioembre . . - -} I.247,2 + z08,5 | — 1.038,7 + 230,2 — — B808B,5 —

T S
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GRAT, 1
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{@) T datl per la bilancia commerciale proven-
gono da fonti uffielali italiane (Sratistica del Com-
mercio con Veslero) ; i dati per la bilancia dei paga-
menti sono quelil forniti da fonti ufficiali” del-
PO.E.C.E. ¢ dalla stampa specializzata dei diver-
si paesi,

caratterizzata da un salde attivo della bi-
lancia commerciale nell’estate del 1gso0,.al
quale & seguita la costituzione di- un saldo
passivo e quindi la ricostituzione di un saldo
attivo nell’estate del 1951. La bilancia dei
pagamenti ha presentato un andamento pa-
rallelo a quello della bilancia commerciale,
ma con oscillazioni pitt ampie. Dopo essersi
profondamente discostate le curve relative
alla bilancia dei pagamenti e alla bilancia
commerciale si sono incrociate. Questo an-
damento & stato determinato essenzialmente
dai rapporti con I'area della sterlina (v. gra-
fico n. 2). :

15. ~— L’ampiezza delle oscillazioni pre-
sentate dalla posizione del Regno Unito e
della Francia nell’U.E.P. ha esposto la Te-
soreria dell'Unione ad una pressione che ne
ha gravemente compromesso le disponibilita
in dollari, La Tabella n. 3 dimostra che, seh-

bene ammontare dei surplus e dei deficit
non regolati mediante compensazioni si sia
mantenuto costante nel periodo dal giugno
1951 al novembre 1951 (circa 1.100 milioni
di un/A), il loro regolamento nel mese di
giugno diede luogo ad ottenimento di crediti
da parte dell’'Unione in eccesso per 137 milio-
ni di un/A rispetto a quelli concessi dall' Unio-
ne stessa ; mentre in novembre i crediti con-
cessi eccedettero quelli ottenuti di 55,9 mi-
lioni di un/A con corrispondente perdita di
dollari da parte dell'Unione. Se ne conclude
che, anche ammesso di poter integrare le
disponibilitd in dollari dell’Unione con ul-
teriori apporti, sono necessarie mistire atte
a contenere l'ampiezza delle oscillazioni alle
quali sono esposte le posizioni debitorie e
creditorie dei partecipanti. °

16, — I/ampiezza delle oscillazioni pre-
sentate dalle posizioni debitorie e creditorie
regolate attraverso 'U.E.P, & tanto maggiore
guanto maggiore & il divario che si verifica
in periodi di mutamenti congiunturali fra le
politiche economiche e monetarie seguite dai
paesi partecipanti. I,a partecipazione all’U.
E.P. coinvolge l'accettazione dell’obbligo da
parte dei partecipanti di equilibrare le pro-

‘prie bilancie dei pagamenti senza ricorso

— se non in ultima istanza — all’espedien-
te della imposizione di restrizioni contin-
gentali. La coesistenza nel medesimo sistema
di pagamenti di paesi i quali accettino que-
st’obbligo, implica che essi accettino di coor-
dinare le proprie politiche economiche e mo-
netarie in maniera da mantenere all’interno
condizioni similari. Le oscillazioni alle quali
si & fatto riferimento derivano in parte dalla
circostanza che nell’interno dellU.E.P. si
sono manifestate divergenze mnelle politiche
economiche e monetarie dei paesi parteci-
panti.

17. — La cooperazione economica attuafa
attraverso la partecipazione all’U.E.P. ha pe-
raltro contribuito ad attenuare le divergenze
nelle politiche economiche e monetarie dei
paesi partecipanti. Tipiche sotto questo pro-
filo sono le misure attuate dal Governo del
Regno Unito direttamente e quelle che po-

trebbero essere attuate dai Governi dei paesi
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b) I, area sterlina, in gquesto Grafico, compren-
de 1 seguenti paesi: . .

Regno Unito, Irlanda, Malta, Gibilterra, Aden,
Birmania, Ceylon, Cipro, Giordania, Hong Kong,

Irak, Malacca Britannica, Pakistan, Unione India--

na, Africa Occidentale Britannica, Africa‘ Britan-
nica del Sud, Unione Sud-Africana, Zanzibar, Co-
lonie Britanniche in America, Australia, Nuova
Zelanda, Borneo Britannico, Dipendenze Britanni-
che in Oceania, Dipendenze Britanniche nell’Ame-
tica del Sud, Dipendenze Australiane in Oceania,
Bgitto, Sudan Anglo-Egiziano, Htiopia e Tailandia
sono inclusi nell’aerea sterlina come «paesi assi-
milati».

indipendenti partecipanti all’area della ster-
lina. Esse hanno avuto per scopo di limitare
Vofferta di mezzi di pagamento all’interno
del territorio del Regno Unito e di membri
indipendenti dall’area stetlina (ad es., Au-
stralia) mediante la restituzione al mercato
‘finanziario e monetario delle proprie tipiche
funzioni, Il consolidamento di una quota im-
portante dei Buoni del Tesoro e la interru-
zione degli interventi della Banca ’Inghil-
terra per sostenerne i corsi rappresentano uu
progresso importante verso un maggiore ri-
gore di controlli finanziari. Nella medesima
direzione hanno operato le mistire concernenti
il funzionamento del mercato dei cambi.

GRAT. 3
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18, -— Un esempio di misure attuate da

paesi creditori per attenuare la propria po-
sizione creditoria mediante interventi di ca-
rattere generale &, d’altro canto, offerto dai
provvedimenti presi dal Governo italiano.
La politica del Governo italiano pare essersi
orientata nel senso di concedere ampi cre-
diti per promuovere il riammodernamento
dell’attrezzatura produttiva del Paese ; il H-
mite che questa politica incontra sta’ nelle
possibilita di consegna da parte dei paesi

fornitori, Sono state altrest concesse speciali

facilitazioni di credito agli importatori di
merci ordinarie con lo scopo di sostituire gra-
dualmente ai crediti ottenuti all’estero cre-
diti ottenuti all'interno. Una tale, azione &
stata condotta in maniera da non intetfe-
rite nei rapporti bancari normali, Infine &
stata aumentata la lista delle merci di Ii-
beta esportazione verso le aree mounetarie
non incluse nell U.E.P,

19. — I provvedimenti menzionati ai pa-
ragrafi 17 e 18 sono stati integrati da prov-
vedimenti in materia di disciplina delle impor-
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tazioni. Il Regno Unito non ha creduts che le
misure adottate nel campo della politica fi-
nanziaria e monetaria fossero sufficienti a
determinare il riequilibrio della bilancia dei
pagamenti. Ha creduto necessario integrarli
mediante restrizioni delle importazioni: la
gravita delle perdite subite dalle risetve cen-
trali in dollari e 1'incombente minaccia di
una lore continuazione malgrado le misure
di carattere genetale hanno indotto il Go-
verno del Regno Upito a ricorrere al contin-
gentamento delle merci. Allo scopo di pro-
muovere I'aumento delle importazioni pro-
venienti dalle aree monetarie incluse nel-
I'U.E.P,, il Governo italiano ha invece
liberato dal contingentamento la totalita

delle importazioni di tal provenienza ed ha

disposto la “riduzione del 10% dei dazi
doganali, Questi provvedimenti sono coun-
formi ai principi che presiedono all’U,E.P.
Naturalmente, la loro efficacia & in funzione
del grado di attivitd economica all'interno
del paege,

20. — T impossibile determinare se fe mi-
sure attuate dal Governo del Regno Unito
siano state influenzate dagli obblighi deri-
vanti dalfla partecipazione all’U.K.P. Sembra
tuttavia che una qualche influenza sia stata
esercitata : 1"obbligo di ricorrere ai controlli
quantitativi sulle importazioni, dopo aver e-
sperito ogni tentativo e in estrema istanza,
probabilmente ha contribuito ad indurre quel
Governo a restituire al delicato meccanismo

dei controlli finanziari la funzione classica

di strumento di determinazione dell’equili-
brio economico. In un periodo nel quale le
condizioni della domanda e dell’offerta esterna
sono sottoposte a mutamenti incessanti, dub-
bia ¢ la possibility di ristabilire I'equilibrio
mantenendo il congelamento dei saggi d’in-
teresse, I aver restituito alle variazjoni dei
saggl d’interesse la funzione di adeguare le
condizioni del credito interno alle esigenze
della bilancia dei pagamenti rappresenta una
importante manifestazione della volonta di
uscite da una politica che alla lunga avrebbe
condotto allisolamento economico.

21. — Al paragrafo ¢ si sono enunciate
due condizioni il cui verificarsi sarebbe ne-

cessatio ad assicurare il mantenimento di
quegli equilibri delle bilancie dei pagamenti
dei paesi partecipanti all'U.E,.P., senza i quali
nessun espediente della natura di quelli enun-
ciati al paragrafo 8 sarebbe in condizioni di
garantire continuith di funzionamento al-
I'U.H.P. La condizione enunciata alla lettera
a) avrebbe per conseguenza di trasformare 1
paesi partecipanti all'U.E.P. in un’area eco-
nomica chiusa. La condizione enunciata alla
lettera b) sarebbe necessaria allo scopo di con-
sentire di collegare I'area inclusa nell’U.E.P.
con le aree economiche esterne; ma questo
collegamento richiederebbe che i paesi aventi
une bilancia dei pagamenti deficitaria verso
gli altri paesi dell'U.E.P., avessero una bilan-
cia dei pagamenti eccedentaria verso i paesi
esterni, in maniera da regolare i propri de-
biti verso I'U.E.P. in valute accettabili da
patte dei paesi creditori.

22. — La probabilith del verificarsi della
condizione menzionata alla lettera b), & in fun-
zione della probabilitz che I'aren dells ster:
lina riesca a ristabilire la medesima posi-
zione nella quale si trovd nel periodo ante-
cedente la seconda guerra mondiale : posi-
zione di creditore verso l'area del dollaro e
di debitore. verso l'area edropea. A un
ricupero del genere si oppongono perd i
seguenti ostacoli: deterioramento mnei con-.

fronti dell’anteguerra delle ragioni di scambio

di alcune delle merci fondamentali esportate
dall’area della sterlina rispetto alle merci
provenienti da altre atee; perdita di red-
diti derivanti dagli investimenti all’estero, in
seguito ai realizzi compiuti durante la guerra:
maggior necessitd di importazioni dall’area
del doflaro dei paesi dell’area della sterlina
in relazione ai programmi di sviluppo da que-
sti intrapresi.

23. —— Se si esclude la eventualith che 'area
della sterlina riprenda lantica funzione di
«produttore» di dollari, appare improba-
bile che simile funzione possa essere as-
sunta da altre aree monetarie partecipanti
nell'U.E.P. Couseguentemente, ‘¢ impro-
babile che si possa defierminare una situazione

nella quale alcuni paesi partecipanti manter-

rebbero una: posizione netta creditoria ed
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- diminuzione saldi debltorl o aumento saldi creditori.
@ i——% aumento qﬂld{ debitorl o diin{nu?ioue saldi creditori.

altri manterre‘bbero un'a posizione‘ netta
.debitoria : questi ultimi infatti- non sareb-
bero in condizioni di creare un afflusso di dol-
Jari che fosse in contropartita del. deflusso
generato dal pagamenti in dollari. ai\credi-'
‘tori .netti. Ne- discende Ja necessitd che i
paesi aventi una struftura economica in
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TABRILA 4
‘ ‘ .16.P. § DISPONIBILITA IN DOLLARI T.S.A.
CREDHT RICEVUTI ¥ CONCESSI DARL U.H.P. E DISFON "
Gin, 1951 Lug Ago. Setta ott. Nov. * Die
; Crscﬁii’ pONCESSE dabl Unione
Danimiared « « v+ o 10 x4 P 6L, 55‘4 65,6 61,7 56,7 46,0 18,5
franch . . ca| o — — — ‘66,8 112,8 168,0
| Erancda. .0 0 - 0 0 0 e e i
Gern@uia. T e o b 1Ba,s 181,2 140,7 104,85 9, — —
Olapda .+ v v v & v 0 v o s b s e e e s 175,6 192,1 181,8 157,1 108,19 66,2 23,1
Norveggn' e e e e e e e e . . 20,0 20,1 16,4 8,4 4,0 . 1,8 9,7
Regue Unito . - e — ~r — 141,9 355,6 464,6 539,2
ega e e e e e P e,
Gverda . .+ . -0 R 44,3 44,1 35,9 — — — _
Turchia P '-28',‘2 28,6 30,0 30,0 30,0 .29,8 30,0
st1,9 | 531,5 | 470.4 | 503,90 | - 630,6 | #2r,2.| Bod,s5
|
Creditt concessé all' Unione _ -
Belgio'v v o 0 v 0 e e e e e e e 147, 4 15,5 20,0 2414 24953 304,0 441,3
BIANQIL, o » o v oo v g o on ek e e e e 149,6 134,8 121,1 87,8 o . .
Gérmania e e e e e e e e L _ . — - 0,3 433
[ R . . . c,2 . - —
Talia + . « ¢ v« ¢ « v v v e e 0w T v e e '12,1 23,6 59,4 91,5 123,0 133,% 139,53
Portogallo . .+ .+ - . . e . - L S 36,5 47,0 39,3 42,6 51,1 53,6 56,4
Reguo Unito . R e e I - 202,0 231,6 62,9 — — — .
Svizzera . . . . . b e f e e KRR 11,1 30,2 52,8 63,4 81,8 89,4 06,0
Svezin ' IR LS ‘ - - 2,8 68,2 84, ITI,”
vezia . . . . 0 . N ) PN e
' - | . 648,74 663,6 | "562,7 | - .520.7 573,4 665,1 788,5
Seldi db orediti “comcasst ¢ otbennti 1. 13750 | 32,1 | — 02,3 | — 25,8 | 4 57,2 | + 36,1 | + 20,0
partite rettificative . . v - o o 0 0 e e 0 e e _ — 21,2 . . . — 0,2 — 0,6
— 137,0 |— 153,53 | — 92,3 ] ~ 25,8 | + 37,2 | + 33,9 | + 19.4
Varlazioni nei saldi (corrispondenti alle vari'\zioni - — 16,3 1+ 30,8 + 66,5 4 83,0 L3 — 36,5
delle dispenibitita) (x) . . .« v v o v 0 ' [ - . o
: : 180,: b
Disponibiltd .7, 4 v v 0 v 4 s v .. ..] . 352,0 368,3 328,35 262,0 17940 )3 s
: ' + 16'3/ — 39,8 | «— 6655 — 83,0 + 1,3 | + 36,5
- Variazion] nelle disponibilita . . . . . el e 3 3 .

forza della quale ia loto. bilancia dei paga-

ment] - sarebbe in equilibrio globale,

con

un’eccedenza in Furopa eguale al disavanzo
verso i paesi extra europei, dovrebbero ‘mu.—
tare quella struttura per ristabilire l’eq1.11-
librio delle bilancia del pagamenti con cla-
scuna delle due aree.

PROELLEMI DELIL'U.E.P,

24. — Anche ammesso che un mutamento
di struttura di tal fatta fosse possibile, &
indubitato che esso richiederebbe un con-

gruo lasso di tempo Nell'intervallo satebbe -

necessario assictirare ai paesi in questione
la possibilith di trasformare 1nteg1a1me11te
in dollari le eccedenze -creditorie verso i
paesi dell'UE.P. per metterli in condizioni
di saldare il deficit della bilancia dei paga-
menti in dollari. Ma, secondo quanto si &
detto al paragrafo 8, nell’ attuale ordina-
mento dell'U.H.P. potrebbero
distribuzioni di posizioni debitorie e credi-
torie capaci di provocare Iesaurimento
totale delle disponibilith in dollari, malgrado
il tegolamento di tutte le eccedenze credi-
torie avvenisse secondo le norme stabilite
dall’Accordo costitutivo., Di conseguenza la
conservazione deMla U.K.P. richiederebbe un
ulteriore apporto in dollari. Poiche tutti i
Ppaesi partecipanti sono deficitari di dollari
questo rapporto non potrebbe esser effet-
tuato se non dagli Stati Uniti.'.

25.— Dalle conmderamom esposte si dedu-
cono alcune conclusioni : o

) nell’ambito delle disposizioni dello
statuto vigente dell’U.E.P. possono verifi-
carsi combinazioni di posizioni creditorie e
debitorie capaci di incidere sulla consi-
stenza delle attivita in dollari in misura tale
da compr‘ometteré la continuitd di"funzio—
mento dell'U.E.P, ;

b) a un tal pencolo si potrebbe ovviare
sia mediante la diminuzione delle quote,
sla con una variazione delle proporzioni fra
dollari e crediti nell’ambito delle quote, sia
con un ulteriore apporto di dollari; questo
apporto potrebbe aver luogo sia ad opera dei
paesi partecipanti sia ad opera degli Stati
Uniti; poiche tutti i paesi partecipanti
hanno bilancie dei pagamenti in dollari defi-
citarie, un apporto da parte Ioro aggrave-
rebbe il deficit; - : .

c) qualunque espediente della natura di
quelli indicati nella lettera &) sarebbe comun-
que insufficiente a ristabilire le condizioni di
funzionamento dell'U.E.P. se i paesi parte-

.
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cipanti non attuassero politiche economiche
e monetatie idonee a ristabilire I'equilibrio
delle bilancie' dei pagamenti.

26. — Ma il ristabilimento delte condizioni
d’equilibrio delle bilancie dei pagamenti —

- presupposto per risolvere le difficolty nelle

quali si dibatte 'U.E.P. — potrebbe essere
realizzato soltanto «se i sistemi creditizi
saranno condotti in modo tale cheilivelli re-
lativi dei redditi e delle spese di clascun paese
vengano a corrispondere approssimativa-
metite a -cid che sarebbero in un sistema
unitario» (L. RoBBins, The Balance of Pay-
ments, 1913, pag 11). Credere di risolvere il
problema mediante espedienti della natura
di quelli ricordati equivarrebbe a risugcitare
'antica superstizione che «la bilancia com-
merciale dev’essere controllata e tenyta in
equilibrio dal Parlamento, superstizione che
pud essere solo paragonata alla credenza un
tempo ugualmente diffusa che si dovesse
andare alla ricerca delle streghe e bruciarle
sul rogo» (B. CANNAN, Balance of Trade
Delusions, 1951). o o
In definitiva occorre affrontare il pro-
blema della ricostituzione di un .mercato
internazionale, e quindi della ricostituzione
della mobilita dei fattori della produzione
attraverso leliminazione di ogni posizione
monopolistica e la creazione di un regime
di concorrenza; qualora snon si credesse
nell’attuability di un regime di concorrenza
o, protestando di credervi, non se ne ac-
cettassero le norme, sarebbe ineluttabile
l'alternativa di un regime collettivistico.
Restituire mobilita ai fattori della produ-
zione richiede che tutti indistintamente i
fattori -divengano liberamente trasferibili:
merci, capitali, uomini. Soltanto una riso-
luta volontd politica sarebbe in condizioni
di rimuovere gh ostacoli che si oppongone
al movimento delle merci, dei capitali, degli
uomini, Pensare di toglierli di mezzo con

artifici contabili & contro il senso comune.
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