Sviluppi della politica anti-inflazionistica in Svezia

-

Per tutto -il periodo post-bellico la principale
preoccupazione della politica economica & stata in
Syezia di controbattere le pressioni inflazionistiche,
pressioni che han variato, d’intensita lango il pe-
siodo, ma che sono state praticamente seimpre pre-
senti, aperte o latenti. Il primo accesso inflazioni-
stico fu avvertito negli anni 1946-47. Po, dopo una
fase di relativa tranquillita (biennio 1948-49), i~
compatrve -di nuovo, e in forma grave, durante il
boom coreano. Segul una nuova bonaccia negli
anni 1952-53; e quindi un terzo movimento infla-
sionistico si & sviluppato nel 1954 e da allora ha
continuato senza fratture.

Se il problema di fondo che le autoritd respon-
sahili della politica economica svedese han doviito
affrontare & stato per tutto il decennio post-bellico
sostanzialmente 1o stesso, 'impostazione per la sua
soluzione ha mutato notevolmente. Il presente
scritto intende appunto illustrare brevemente quel-
evoluzione ¢ le misure correlative di recente prese
in Svezia in funzione antiinflazionistica ¢ formulare
una valatazione sul loro stccesso. I accento prin-
cipale cadra sulla politica perseguita a partire dal
1954, anche se eccezionalmente e per taluni aspetti
saranno richiamate esperienze precedenti.

SyNTOMI DI INFLAZIONE.

I sintomi di inflazione nell’economia svedese si
sono manifestati principalmente in tre forme, e
ciog: @) in un aumento del livello del prezzi, D)
in una sitnazione di tensione sul metcato del la-
voro, e ¢) in una pressione sulla bilancia dei pa-

gamenti.

a) Rispetto al 19461 prezzi all'ingrosso sono
cresciti in Svezia del 70%, in media, e il costo
della vita di circa il 50%. Un tale aumento 81 ve-

rificd per circa una meta durante il boom coreato,
allorche Vindice dei prezzi al consumo (1949 = I00)
sall da 10T nel 1950 a 126 nel 1632 Dal 1954 alla,
primavera del 1936 lindice del costo della vita
venne gradualmente aumentando, ma il rialzo to-
tale & per ora limitato al 7%.

b) Tungo tutto il periodo post-bellico il metcato -

del lavoro svedese & stato caratterizzato da scar-
sitd di manodopera, scarsitd che ha conferito alle
organizzazioni sindacali una posizione contrattuale
eccezionalmente forte, e che, per conseguenza, ha
provocato rialzi salariali praticamente ogni anno,
Nell'industria manifatturiera 'aumento totale dei
saggi salariali monetari &, per il periodo 1946-56,
del 1309, ; Vaumento dei salari reali & del 50%.
Le ultime due tornate di negoziazione salatiale
determinarono aumenti di circa il 10% nel 1955
e di almeno il 4% nel 1956.

¢) Le sfavorevoli ripercussioni della pressione
inflazionistica sulla bilancia dei pagamenti sve-
dese sono riflesse dall’andamento delle riserve in
oro e in valute estere tenute dalla Banca di Svezia.
(3l sviluppi pitt criticl si ebbero durante il boom
inflazionistico del primo dopoguerra, mentre il
boom coreano ebbe pinttosto un effetto corroho-
rante per la posizione valutaria della Svezia. Cosl,
le riserve caddero da circa 3,000 milioni di corone
svedesi nel gitgno 1646 ad appena 400 milioni di
corone nel giugno 1948, per poi risalire gradual-
mente negli anni successivi e crescere notevolmente
nel Ig5T, allorche i beni di esportazione svedesi
beneficiarono di condizioni di mercato particolar-
mente vantaggiose, Di fatto alla fine del 1953 le
riserve erano tisalite a circa 2.600 milioni di co-
rone. Da allora perd si sono venute gradualmente
assottigliando ed oggi risultano di 2.250 miliont
di corone. Va aggiunto che, in concomitanza con
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una riduzione in termini assoluti durante il periodo
post-bellico, le riserve valutarie svedesi hanno sof-
ferto di una riduzione molto pitl grave in potere
d’acquisto a causa dell’aumento del livello dei
prezzi internaziomali. Cid & messo in chiara evi-
denza da un raffronto fra livello delle rigerve e
livello delle importazioni. Mentre le attuali riserve
corrispondono al valore di cirea tre mesi di impor-
tazioni stlla base del livello oggi raggiunio dal
commercio estero, le riserve disponibili nel periodo
immediatamente precedente la guerra e in quelio
immediatamente successivo erano suflicienti a co-
prire il fabbisogno di importazioni di circa un anno.

ATIUAII MISURE ANTI-INFIAZIONISTICIE,

Le misure prese per combattere le tendenze in-
flazionistiche hanno subito profonde variazioni in
ampiezza e natura lungo il periodo post-bellico.
In linea generale negli ultimi anni gi & verificata
tuna tendenza ad abbandonare i controlli fisici
diretti per sostituirli con controlli monetari e fi-
scali di tipo pilt indiretto. Il nuove indirizzo si
¢ particolarmente affermato a partire dal risor-
gere deile pressioni inflazionistiche nell’autunno
del 1954. '

I/ attuale politica antiinflazionistica si & perd

sviluppata con molta gradualitd. Te prime misure

furono prese per l'appunto nel 1954, piuttosto
lentamente e in forma per cosi dire sperimentale;
un movimento realmente efficace e decisivo per
controllare le tendenze inflazionistiche non si cot-
f:ret(‘) fino al 1955, quando i sintomi di un processo
inflazionistico erano gia diventati molto evidenti,

Le varie misure via via adottate possono essere
cosi elencate:

- @) I/accento fondamentale & stato posto sulla
politica monetaria. Per la prima volta nel periodo
pf)st—bellico le autoriti mouetarie hanno cercato
di agire simultaneamente attraverso restrizioni
c1:edi’ciz1'e quantitative e attraverso rialzi del tasso
di interesse.

Un sistema di controllo quantitativo del credito
€ta stato introdotto gia nel febbraio 1952, allotchd
era stato raggiunto un accordo fra la Banca Cen-

trale e le Banche comtmerciali in base al qualeA
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queste ultime si impegnavano a mantenere de-
terminate riserve di liquiditd variabili fra il 159
dei depositi per le aziende di credite minoti e il
33% per le banche maggiori. Te riserve di liqui-
ditd dovevano essere composte da numerario e da
certi tipi di poste liquide (sopratutto da cambiali
e buoni del tesoro).

I/obiettivo dei nuovi rapporti cos! prescritti era
il solito: ridurre I'offerta di fondi disponibili nel-
U'ambito del sistema bancario per prestiti alle at-
tivita economiche. Si pensava con un tal genere
di disciplina di riuscire a mantenere alibondante
Pofferta totale di fondi lquidi sul mercato e bassi

_ 1 tassi di interesse, e in pari tempo a impedire che

i fondi suddetti servissero come base per una ec-
cessiva espansione degli investimenti delle imprese
econoiniche.

In pratica perd il sistema non fenziond nel senso
voluto. L'abbondanza di- disponibilitd liguide fini
per tiversarsi nei settori economici nonostante ogni
impostazione restrittiva, e ben presto divenne evi-
dente che il credito nmon poteva essere reso scaréo
se non si permetteva qualche rialzo nei tassi di
interesse. Data perd la lunga tradizione di denaro
a buon mercato prevalente in Svezia e il deciso
sostegno per una politica di bassi tassi fornito dai
partiti coalizzati nel Governo Svedese (socialde-
mocratici ed agrari), una decisione in tal senso
incontrd moite difficoltd. Alla fine tuttavia venne
adottata. Tl tasso ufficiale di sconto venne portate
da 2,3/4%, a 3,3/4% nell’aprile 1955 e correlativau
mente tuttl i tassi monetari furono adeguati al
rialzo.

In aggiunta alle suddette misure, le banche, in
determinati periodi, sono state anche invitate di-
rettamente a ridurre il volume dei prestiti e sconti
in essere. Cosl nell’'estate 1955 le banche si adatta-
rono a contrarre dell't9, il totale dei loro prestiti
alle attivita economiche, e nella primavera del
1956 posero mano ad un'ulteriore riduzione del
5% su raccomandazione della Banca Centrale, ri-
duzione da realizzare entro la fine dell’agosto.

Le restrizioni creditizie sono inoltre integrate
da un controllo molto rigido del mercato finanzia-
rio. Nessuna emissione di obbligazioni pud essere
collocata senza un permesso della Banca Centrale
(permessi in pratica finora negati alle iniziative
diverse dalle costruzioni di impianti idroelettricd,
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e concessi anche per questi con 'grande parsi-
monia).

Infine anche i prestiti e gli investimenti delle
Compagnie di Assicurazione sono stati sottoposti
al controllo della Banca Centrale per impedire
che a questo comparto del mercato finanziario
potessero attingere le attivitd economiche in mi-
gsura difforme dal programma delle autorita mo-
netarie.

b) La politica fiscale & stata resa vieppitl re-
strittiva. I bilancio statale svedese & diviso in
due sezioni: bilancio corrente e bilancio dei conti
«capitale». Th principio direttivo della politica fi-
scale che il bilancio corrente sia di norma in equi-
librio, mentre gli investimenti in capitale produt-
tivo (ad esempio investimenti ferroviari e nei ser-
vizi pubblici di proprietd statale) dovrebbero di
norma essere finanziati da prestiti assunti sul mer-
cato finanziario. Peraltro, a partire dall’esercizio
1054-35, il bilancio corrente ha segnato notevoli
avanzi, e per l'esercizio 1956-57 il preventivo di
avanzo supera addirittura di circa 500 milioni di
corone l'importo degli investimenti in beni capitali
programmati dal Governo. In questi Imiti il bi-
lancio statale serve come strumento antiinflazioni-
stico assorbendo potere d’acquisto disponibile sul
mercato.

Anche la politica del debito pubblico & stata
adattata alle esigenze di un programma anti-in-
flazionistico. Cosl, sia nell’autunno 1954 che nella
primavera del 1955, le Autorita di controllo, oltre
che limitare l'accesso al mercato finanziario ad
altri possibili mutuatari, hanno proceduto ad emis-
sioni di titoli governativi a lungo termine ad un
tasso molto attraente, al fine di rastrellare importi
quanto pitt possibile elevati di fondi liguidi.

¢) Speciali provvedimenti tributari sono stati
presi per ridurre gli snvestimenti privati. Cosl, una
ntiova legge approvata dal Parlamento nella pri-
mavera del 1955, al fine di contenere gli autofi-
nanziamenti industriali, ha modificato in senso re-
strittivo le norme molto liberali che erano una
caratteristica tradizionale della legislazione fiscale
svedese in materia di ammortamenti di macchinari
ed impianti ¢ di valutazione di scorte. Nel 1955 &
stata inoltre aumentata I'aliquota dell'imposta sulle
societa, dal 40% al 50%; aggiungendo le imposte

locali, il carico totale delle imposte societarie &
giunto in tal modo quasi al 60%. Infine nel gen-
naio 1956 & stata decretata un’imposta del 12%

. sugli investimenti di ogni genere in impianti, mac-

chinari e attrezzature.

d) Nel gennaio 1954 tuna nuova tassa ha col-
pito tutte le vendite di antomobili, nuove o di -se-
conda mano. L'aliquota di tale tassa si aggira

“intorno al 10%,. In realtd negl ultimi anni si era

verificato in Svezia un rapidissimo aumento nelle
vendite di automobili, aumento che esercitava una
pesante pressione sulla bilancia dei pagamenti e
sulle fonti di investimento del paese. A quanto
sembra la nuova tassa avrebbe perd avuto sinora,
soltanto effetti molto modesti. I1 numero di au-
tomobili in circolazione in Svezia & infatti cre-
sciuto da 7T.000 mel 1953 a 104.000 nel 1634 e
a 115.000 nel 1g955.

Oltre ad imporre la suddetta tassa le autoritd
sono riuscite ad ottenere dai grossisti di automo-
bili un impegno volontario a’ ridurre le vendite
a rate,

~e¢) Al fine di stimolare il visparmio privato,
nella primavera del 1955 & stato altresi introdotto
uno speciale tipo di depositi a risparmio. T fondi
versati nei nuovi conti per importi massimi di
1.000 corone all’anno durante il biennio 1955-56
e consetvati inalterati nei conti stessi per 5 anni
riceveranno dal Governo un «bonus» {0 pretnio)
pari al 20% nel 1955 e al 15%, nel 1956.

) Le attivita edilizie sono state strettamente
controllate dalle autoritd governative per tutto il
periodo post-bellico; ma il controllo & stato rinvi-
gorito nel due ultimi anni.

I/inasprimento riguarda particolarmente le co-
struzioni industriali e commerciali; ma rivedufo
& stato anche il programma di costruzione i case
d’abitazione. Per l'industria manifatturiera i per-
messi di costruzione, che nel 1954 erano stati
concessi per un importo totale di 375 milioni di
corone, sono stati ridotti peril 1955 e altresl per
il 1956 ad un importo di circa 200 milioni di co-
rone, Il programma totale di costruzione di abi-
tazioni & stato a sua volta ridotto da 58.000
unita nel 1954 a 56.000 nel 1955. La cifra per
il 1956 & stata programmata in 533.000 unita, ma
sard probabilmente superata di gualche po’.
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g) Per tutto il periodo post-bellico le autoritd
governative si sono riservate taluni poteri anche
nel campo del controllo dei prezzi; poteri che pex-
altro non sono stati in questi ultimi tempi impie-
gati tra gli strumenti principali di lotta contro le
tendenze inflazionistiche. Essi sono comungtie 1i-
masti sullo sfondo e il Governo & pronto a ricor-
rervi qualora movimenti speculativi dovessero mi-
nacciare la stabilitd dei prezei,

VALUTAZIONE DELLA POLITICA ANTI-INFLAZIONI-
STICA.

Ti forse troppo presto per formulare una valuta-
zione d’insieme della politica anti-inflazionistica sve-
dese degli ultimi due anni, giacché i provvedimenti
adottati nel 1955 non hanmno ancora potuto svi-
luppare in pieno i loro effetti. Taluni effetti tutta-
via sono gid evidenti. Cosi, il saggio di incremento
della produzione industriale si & notevolmente at-
tenuato, e la situazione sul mercato del lavoro &
oggi molto pitt agevole di quanto non fosse un
anno fa, Non & stato invece finora alleggerita la
tensione nella bilancia del pagamenti, e sembra
inevitabile un'ulteriore riduzione anche per il 1956
delle riserve valutarie svedesi.

L/impostazione generale adottata dalle autorita
governative per la soluzione del problema infla-
zionistico degli ultimi anni ha avuto l'appoggio
di tutti i partiti politici. E il mondo degli operatori
economici ha considerato la preminenza data di
recente a interventi generali di natura monetaria
e fiscale come un deciso progresso dopo i prece-
denti insuccessi subiti dal tentativi di fronteg-
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giare movimenti inflazionistici ‘con controlli fisici
e diretti. La necessitd di tna politica, economica
restrittiva non & contestata da nessun esponente
tesponsabile delle varfe categorie economiche e
politiche, Cid perd non significa che la recente
politica anti-inflazionistica sia andata esente da
critiche, Tutt'altro. Gli indirizzi seguiti dalle auto-
rita svedesi sono stati ogpetto di severi rilievi
sopratutto sotto due rispetti. :

In primo luogo, le autoritd sono state troppo
lente a intervenire con azione efficace, cosfcche di
fatto l'inflazione era gid in atto prima che qualche
mistra decisiva intervenisse a fronteggiarla. In
secondo luogo, I'azione governativa ha peccato di
ovvia unilateralita. Tutte le misure prese dal go-
verno sono state praticamente dirette contro gli
investimenti privati, ¢ sopratutto contro gli in-
vestimenti del ceto imprenditoriale; ben poco &
invece stato fatto per ridurre gli investimenti pub-
blici, gli investimenti in case di abitazione, e i
consumi privati. B fondato il timore che una sif-
fatta politica possa gravemente ritardare Tespan-
sione della produzione e rendere in tal modo pit
difficile fronteggiare le pressioni inflazionistiche
con aumenti nell’offerta di beni. Le varie restri-
zioni imposte agli investimenti accresceranno incl-
tre le difficoltd che le iniziative industdali incon-
trano a compensare le sfavorevoli ripercussioni
esercitate dall'inflazione dei salari sul livello dei
costi mediante una acecresciuta meccanizzazione
dei processi produttivi, B cid & tanto pin deplo-
rabile in quanto la concorrenza sui mercati stra-
nieri si & fatta da ultimo molto aspra e ha dato
modo di rilevare sintomi di indebolimento delle
capacitd competitive degli esportatori svedesi.
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