Dal bilateralismo alla convertibilitd
nei paesi O.E.C.E.

1l 27 dicembre 1958, 1 rappresentanti Qi alcuni paesi membr;
dell’Unione Europea dei Pagamenti (Germania, B‘elglo—Lussemburgf),
Francia, Italia, Olanda, Regno Unito) hanno notlﬁcato_al Segret,ano
Generale dell’O.E.C.E. la loro intenzione di mettere fine all’Ac-
cordo U.E.P. ¢ di applicare I'Accordo Monetario Furopeo (AME})
Questo Accordo era stato predisposto fin dall’agos_to 1955 nell'in-
tento di fornire ai paesi partecipanti all’O.E.C.E., in occasione del
ritorno alla convertibilith da parte di un certo numero d‘l essi, una
fonte di crediti alla quale essi potessero fare achllo in caso di
necessith (Fondo Europeo) nonche un sistema multllat.cral.e di rego-
lamenti che fosse compatibile con il regime valutzu:lo interno di
ciascuno di essi, Poiche le quote nell'UE.P. ed i contributi a} Eondo
Europeo dei pacsi sopra indicati sisultano saperiori, nellc:mmem(?,
al 50%, dei totali (e precisamente rappresentano ’11 72,1%, ed il
74,8%, del totali stessi), le condizioni previste dall Acco1‘rdo U.E._P.
e dall’Accordo A.M.E. si sono trovate soddisfatte per cui, a partlrf
dalla data sopra indicata, 'Unione ha cessato di funzionare ed ¢
stata messa in liquidazione mentre I’Accordo.Monetarxo EuroPcP
¢ entrato in applicazionc. Nei giorni immedlgtamenFc successivi,
Austria, Danimarca, Norvegia, Portogallo, Svezia e Svizzera hanno
aderito al’A.M.E. mentre Grecia, Islanda. ¢ Turchia, pur facendone
parte, sono rimaste ai margini del sistema. . -

Lentrata in vigore dell’A.M.E., che si identifica .per'gh uomini
di governo nel ritorno a quella convertibilita che tutti gli organismi
cconomici internazionali del dopoguerra avevano scritto fra i loto
scopi, & stata universalmente considerata come un avvenimento della
piti alta importanza. :

Fsso certamente lo & stato anche se ha rappresentato una tappa
dell’evoluzione piuttosto che una meta. 1l ripensare brevemente le
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fasi pitt significative della trascorsa evoluzione che ha condotto alla

convertibilitd potrd gettare non poca luce sulle possibili linee del-
Pevoluzione futura.

1l bilateralismo fra le due guerre.

1. - Nell'intento di proteggere le rispettive economie dalle con-
seguenze della grande crisi — e soprattutto di difendere le riserve
valutarie, di salvaguardare il livello di occupazione e di proteggere
talune industrie ritenute essenziali — i principali paesi europei fanno
ricorso, dopo il 1930, all’applicazione di restrizioni quantitative,
all'inasprimento dei dazi doganali e all’imposizione di controlli
dei cambi pitt o meno estesi. Ciascun paese ¢ individualmente preoc-
cupato di vendere di pitt ¢ di acquistare di meno, di vendere beni
e servizi « non essenziali » ¢ di acquistare beni ¢ servizi « essen-
ziali », di chiedere ma di non accordare il pagamento in divise
forti aventi il massimo grado di spendibiliti. Ciascun paese perse-
gue per proprio conto il raggiungimento di tali obbiettivi che, con-
siderati nel loro insieme, appaiono invece inconciliabili; di conse-
guenza, gli scambi internazionali- di beni ¢ servizi si organizzano
nella forma del «troc» e si equilibrano, quando cid avviene, al
livello minimo.

Lo strumento principale di questa politica dello struzzo ¢ 1ac-
cordo di clearing. Questo tipo di accordo prevede, sul piano com-
merciale, la determinazione di liste contingentali destinate ad assi-
curare I’equilibrio degli scambi sia in termini di valore che di essen-
zialitd (si ricorderd, a questo riguardo, che I'accordo di clearing &
spesso- completato dalla creazione di sottoconti nei quali vengono
compensate partite specifiche commerciali e finanziarie: turismo,
cinematografia, ecc.) ¢, sul piano monetario, V'effettuazione dei paga-
menti ai creditori nazionali nei limiti delle disponibilitd ¢ nell’or-
dine cronologico dei versamenti effettuati dai debitori esteri. La
fissazione di un contingente di importazione o di esportazione signi-
fica, solitamente, non I"impegno ad acquistare o a vendere una deter-
minata merce, ma 'impegno a rilasciare le relative autorizzazioni
se gli operatori trovassero conveniente di acquistare o vendere la
merce stessa (in pratica, data la generale scarsita di prodotti- ¢ data-
la possibilitd di chiudere mediante divieti economici i mercati di
approvvigionamento ¢ di sbocco ¢ di aprirne taluni mediante la
stipulazione di accordi di clearing, le autority di governo rie-



) redito
232 Moneta ¢ Cre

scono ad orientare i traffici e a rendere cffettivi gli impegni con-
tingentali). Conscguentemente, il clearing flon sempre 1rr_1ped1sce il
verificarsi di squilibri; in mancanza pero di un meccanismo auto-
matico riequilibratore, gli squilibri vengono corretts, dopo un pro-

cesso lungo e penoso, attraverso una modificazione del comporta-

mento degli operatori, costretti nel frattempo a langhe attese per
la ricossione dei loro crediti.

11 bilateralismo postbellico.

2. - Allindomani della guerra, il ristabilimento di relazioni
cconomiche normali fra paesi che hanno variamente soﬁert.o dal
conflitto e che si trovano ad uno stadio di prosperitd c di sviluppo
economico profondamente diverso pon appare.p_osmblle se non nel
quadro di un bilateralismo quasi altrettanto rigido quanto il clea-
ring. Le prime manifestazioni del bllaterahsmp postblehcq 5000 gli
accordi commerciali e di pagamento bilaterali, questi ultimi carat-
terizzati dal fatto che, entro un determinato massimale, due pacsi
si concedono credito per facilitare I'intercambio r.t:(':iproco. Difatti,
entro 1 limiti del margine di credito, diviene possibile abbandonare
il sistema dellordine cronologico dei pagamenti agli esportatori ¢
dare agli scambi un maggiore respiro. . . ,

Sia sotto il regime del clearing, sia sotto 11. regime dell gc,:cordo
bilaterale di pagamenti, riscossioni e pagamenti da e verso Icstcr_o
vengono accentrati presso la banca centrale o un apposito orgafi-
smo di stato, denominato ufficio dei cambi; .‘ncllc relazioni con
I’estero, le banche non esercitano che una funzione pura.mcn.tc esc-
cutiva. Sotto il regime dell’accordo bilaterale, peraltro, si assiste in
alcuni paesi ad un certo decentramento; le banche commerciali

X ; . : > : .
eseguono i trasferimenti e pareggiano la posizione a fine giornat

in contropartita con la banca centrale o Lufficio dei cambi nazio-
nale. 11 decentramento avviene indipendentemente dalla creazione
di un mercato dei cambi; in- Italia, ad esempio, dove lf: operazioni
in cambi — eccezion fatta delle valute di conto valutario — avvef-
gono fino al 1953 ad un cambio fisso, il decentramento ¢ gid in
atto, in una forma embrionale, fin dal 1948. ‘

Gli accordi bilaterali di pagamento si sviluppano x;noltt:) ragl—
damente tanto che, verso la metd del 1947, essi coprono circa il 60%
degli scambi della futura zona O.E.C.E. mentre il 25%, degh
scambi di questi paesi & regolata in dollari (la rimanenza del 15%
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¢ rappresentata dagli scambi fra i paesi dell’area sterlina), L’esten-
sione degli accordi bilaterali di pagamento consente, soprattutto
grazie ai margini di credito, una ripresa notevole degli scambj inter-
curopei. Purtroppo, anche gli accordi bilaterali di pagamento si
congelano presto. I saldi accumulati nelle relazioni bilaterali non
sono spendibili in altri paesi; il margine di credito viene quindi
presto raggiunto. Una volta raggiunto il margine di credito, gli
scambi si rallentano o si arrestano perche i paesi debitori hanno
raramente la possibilitd di ricostituirlo mediante un versamento di
oro o di dollari. T sistemi non monetari — compensazioni private,
affari di reciprocitd e scambi bilanciati — ai quali allora si ricorre

costituiscono dei poveri espedienti che non risolvono il problema

principale, il quale consiste nella mancanza di mezzi internazionali
di pagamento. Un altro sistema molto pili razionale al quale si
ricorre per ristabilire 'equilibrio & la fissazione di paritd di cambio
non rispondenti agli effettivi cross-rates dollaro (nell’aprile 1949,
allo scopo di equilibrare gli scambi italo-francesi, il cambio lira
franco viene fissato a Lit. 180 per 100 frs. cio¢ in misura non cor-
rispondente alle rispettive paritd dollaro) o la libera oscillazione dei
cambi sul mercato interno (ad esempio, fra il maggio 1946 ed il
novembre 1948, la sterlina viene lasciata libera di fAluttuare sul met-
cato jtaliano con il risultato che — salvo nel brevissimo periodo
di cinque settimane in cui la sterlina ridiviene convertibile e cioé
dal 15 luglio al 20 agosto 1957 — il rapporto sterlina dollaro viene
a stabilirsi in Italia ad un livello pil basso della paritd ufficiale fra
le due monete, situazione che provoca numerose proteste da parte
della Gran Bretagna preoccupata delle distorsioni di traffico ¢ delle
perdite di valute forti che ne possono derivare; a tale situazione si
mette fine con I'accordo italo-britannico del 26 novembre 1948).

3. - 1l bilateralismo svela le sue interne contraddizioni: ciascun -
paese crede di risolvere il problema per conto suo ricercando van-
taggi particolari attraverso la stipulazione di accordi commerciali
e di pagamento bilaterali o attraverso il ricorso ai sistemi non mone-
tari, ciod attraverso I'impiego di metodi mercantili mediante i quali
si tende ad acquistare soltanto da chi & disposto a comperare i pro-
pri prodotti, Questa politica ha conseguenze nefaste: sul piano
esterno, aggrava le penuria dei mezzi internazionali di pagamento
ed asfissia i traffici; sul piano interno, impedisce il gioco dei mec-
canismi economici riequilibratori, aumenta i costi di produzione
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- (ke imprese nazionali non si possono approvvigionare che nei paesi
disposti ad acquistare i prodotti naziopali, non in quelli che offrono
condizioni di prezzo e di qualit pitt convepienti), aumenta il
livello interno dei prezzi, indebolisce la posizione concorrenziale
del paese sui mercati esterni, obbliga P'erario ad’ assumersi ingen-
tissimi oneri per il finanziamento delle posizioni congelate quando
non per le perdite derivanti da insolvenze appena mascherate sotto
la forma di rimborsi su lunghissimi periodi. La responsabilith del
perscguimento di questa politica da parte di un gran numero di
pacsi europei non deve essere attribuita a mancanza di coraggio €
di immaginazione da parte delle autorith; essa ricade prevalente-
mente su quei gruppi industriali — pubblici ¢ privati — che all’in-
terno di ciascun paese esercitano pressioni sui governi per conser-
vare, attraverso il bilateralismo degli scambi, le loro posizioni mo-
nopolistiche. Ritorneremo su questo argomento perche il bilatera-
lismo, ormai sconfitto dovunque, & sernpre in attesa di prendersi
una rivincita approfittando di qualunque occasione,

Prime forme embrionali di multilateralismo monetario.

4. - Lidea di multilateralizzare gli scambi ed i pagamecoti
internazionali come principale strumento di ricostruzione monetaria
postbellica ha incominciato a farsi strada- ancora prima della fine
della guerra attraverso I’elaborazione dei primi piani monetar inter-
nazionali (piano Keynes, piano White, piano Alphand). Diciamo
subito che cosa si intende per multilateralismo. Gli scambi con
lestero sono posti su base multlaterale quando sond interamente
liberi oppure quando le restrizioni all’importazione ¢ all’esporta-
Jlone sono amministrate con criteri globali nei confronti di tutti i
paesi esteri: in altre parole, se un prodotto ¢ liberato, esso lo & net
confronti di tutti e non soltanto di alcunis se un prodotto & contin-
gentato, il contingente & globale ed & valido per gualsiasi origine ¢
provenienza, [ pagamenti sono posti su una base multilaterale quando
gli importatori e gli esportatori possono rispettivamente pagare 0
riscuotere in una qualsiasi valuta estera indipendentemente dalla
provenienza o dalla destinazione delle merci ¢ allorquando 1 ricavi
delle esportazioni verso un determinato pacse estero sono libera-
mente spendibili per importazione da qualsiasi altro pacse estero.
Tl muliilateralismo non & quiadi sinonimo di liberalizzazione; tut-
tavia, la liberalizzazione non & possibile se non quando gli scambi

e
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e i pagamenti sono multilateralizzati in una ragionevole misura.
Inoltre, il  multilateralismo degli scambi ed il multilateralismo dei
Ragamenti debbono procedere di conserva; se mai, il multilatera-
lismo dei pagamenti deve precedere quello degli scambi. Sc cosi
non fosse, si potrebbe determinare una situazione in cui le impor-
tgzion.i da un determinato paese si arrestano nonostante la libera-
lizzazione per mancanza di mezzi di pagamento.

5. - L’aspirazionc verso sistemi di scambi e di pagamento pil
ampi ¢ multilaterali viene consacrata, per la prima volta nel dopo-
guerra in un documento internazionale, dagli Statuti del Fondo
Monetario Internazionale. I FML si & fra l'altro assegnato lo
scopo di « appoggiare listituzione di un sistema multilaterale di
pagamenti per le operazioni correnti fra i membri e Peliminazione
delle restrizioni valutarie che ostacolano lo sviluppo del commercio
mondiale ». Purtroppo, perd, quasi tutti i pacsi membri del Fondo
si valgono, almeno fino alla fine del 1958, della clausola derogatoria
dell’art. XIV, sez. 2, che esenta dall’obbligo di abolire le restrizioni
durante il cosiddetto periodo di transizione postbellico quei paesi che
hanno particolarmente sofferto dal conflitto. Almeno nei primi dieci
anni di vita il F.M.L. non agisce quindi come strumento propulsore
della multilateralizzazione se non in assai debole misura.

6. - Fguale insuccesso incontra, fra il r5 luglio ed il 20 agosto

© 1947, il tentativo di convertibilit della sterlina effettuato in esecu-

zione delle clausole dell’accordo finanziario anglo-americano del
1945 ai termini del quale gli Stati Uniti accordano al Regno Unito
prestiti a lungo termine per un ammontare di 3.750. milioni di dol-
lari per il finanziamento dei piani di ricostruzione postbellica e per
faCII%tarc il ritorno alla convertibilitd (il Canadd accorda per gli
stessi scopi un prestito di 1.250 milioni di $). Le perdite di oro e
d.oll_ari sofferte nel 1947 ¢ soprattutto quelle provocate dalle mas-
siccie conversioni di considerevoli ammontari di sterline durante le

‘cinque settimane della convertibilith intaccano profondamente il

ricavo degli anzidetti due prestiti, L’esperimento fallisce perche le

| condizioni per un tistabilimento della convertibiliti ai cambi uffi-

c1ali.non si trovano riunite. Le cose andrebbero forse diversamente
se, ripetendo L'esperienza del periodo fra le due guerre, il tentativo
fosse effettuato a cambi fluttuanti. B certo che insuccesso pesera
gravemente sull’evoluzione ulteriore rallentando considerevolmente
il progresso verso il multilateralismo in Europa.
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=, - Maggiore contributo alla ricostruzione mpnctaria pf)stl;cz
lica hanno dato gli accordi di compensazione multilaterale S‘Epu 31'
fra il novembre 1947 ed il settembre 1949. Tuttavia anche tali
accordi costitniscono dei tentativi frammentari per r1so.1vcre il pro-
blema degli scambi e dei pagamenti intereuropet ed in definitiva
non ottengono che risultati molto mo@csu. . el

Tl primo Accordo di compensazionc monetaria mull aterale
del 18 Novembre 1947, a cui partecipano Francia, Unione Econo-
mica Belgo-Lussemburghese, Olanda e Italia come 'mcmbn perma-
nenti (altri paesi europei, fra cui la Gran Bretagna r}mangﬁno mem-
bri occasionali), prevede la compensazione automatica nclla misura
in cui Poperazione riduce i saldi esistenti; viceversa, le compensa-
sioni cosiddette di seconda categoria, che hanno per effetto di aumen-
tare uno dei saldi o di formarne uno nuovo, _debbono.cssere sotto-
poste previamente all’approvazione dei pacsi interessatl. i

L’Accordo di pagamenti e di compensazioni intcreuropee e1
16 ottobre 1948, relativo al pe_riodo, ottobre 1948-giugno 1949,;
quale partecipano tutti i membri d<?11 0O.E.CE, prcw?de,l{n 'ziggm ‘13
alle compensazioni di prima e di seconda categoria, utilizzo
caso di necessitd di diritti di traenza collegati con I'aiuto americano.
Tali diritti consentono ai paesi bencficiari di importare gratuita-
mente un corrispondente ammontare di beni e seryizl fialdpﬁesg
che 1i accorda, il quale riceve in contropartita un aiuto in dollari
di ammontare equivalente (« aiuto condlzu‘)nale n.o

1l secondo Accordo di pagamenti ¢ d1'compcnsgz10-n1 intereu-
ropec del 7 settembre 1949, relaltivo al pcrxoodo llu(gllvu‘) ‘193.9—?;%22
1950 prevede la multilateralizzazione del 25% 'dc1 bmt’n 1tt rmente
che nel precedente accordo erano 1nvece sltab1ht1 su base stretta n
bilaterale. I dixitti di traenza multilaterali consentono al paese bene-
ficiario di importare gratuitamente un corri.spondcntc ammontarlc
di beni ¢ servizi non soltanto dal paese che li accq_rda ma da qual-
siasi paese membro; l'aiuto condiziopglff in dollari vclzr?A zssggggto
al pacse nei confronti del quale i diritti saranno statl in de nitiva
; tati. ‘ .
eserCi’z:tmrm)ntare totale delle compensazioni multllatcr.ah Cffel.:tl\.latt?
dalla Banca dei Regolamenti Internazionali ‘di Basi}ea,_ in qualita ({1
Agente, nel quadro dei tre accordi .SOPIarl'C(.er.atl,. sicleva 1a $0 ;
300 milioni di dollari, cio¢ a meno di 10 _m111_on.1 di c!ollfm al mes
(cifra irrisoria se si considera che, fin dai primi mesi di funziona-

mento dell’U.E.P., le compcnsazioni saranno di un ammontare.

I
B
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mensile di 250 milioni di dollari circa). Dall’ottobre 1948 al giugno
1950 'ammontare dei surplus e deficit netti dopo compensazione
si eleva a 4+ r.112 milioni di dollari; 'ammeontare lordo dei diritti
di traenza utilizzati & di 1.400 milioni e 'ammontare netto di 1.063
milioni (alcuni paesi sono contemporaneamente, per importi peral-
tro diversi, traenti e trassati); 'ammontare dei deficit e dei surplus
netti dopo utilizzo dei diritti & di + 686 milioni di dollari (in alcuni
casi, l'utilizzo dei diritti di traenza ha per effetto non di ridurre
ma di aumentare il deficit o il surplus netto dei paesi partecipanti;
questo spiega perche, dopo un utilizzo netto di diritti per r.063
milioni i saldi netti si riducano soltanto di 426 milioni).

Sebbene sia difficile disconoscere che questi accordi di paga-
mento contribuiscano a facilitare la ripresa del commercio intereu-
ropeo dal 1948 al 1950, & peraltro innegabile che il bilancio risul-
tante dalle cifre soprariportate sia assai deludente: i saldi nan rego-
lati dopo compensazione e dopo utilizzo dei diritti di traenza, i
quali vengono quindi coperti da accordi bilaterali di pagamento
conclusi fra i paesi partecipanti, rimangono ancora di importo troppo
elevato in rapporto alle esistenti disponibilitd di mezzi di pagamento
internazionali. Uno dei difetti di questi accordi ¢ costituito dalla
determinazione dei diritti di traenza sulla base della previsione alea-
toria di quelli che sarebbero poi stati i surplus ed i deficit effettivi;
in queste condizioni & evidente che il paese beneficiario di un diritto
di traenza, il quale potrebbe quindi utilizzarlo soltanto se il pre-
visto deficit si verifichi, non ha alcun incentivo a riequilibrare la
sua situazione.

Ma il vizio fondamentale di questi sistemi ¢ il seguente: essi
concepiscono il multilateralismo esclusivamente come upa compen-
sazione di saldi accumulati nel quadro di accordi di pagamento
bilaterali. La struttura degli scambi ¢ dei pagamenti continua, nono-
stante tali accordi, a rimanere sostanzialmente bilaterale. Il falli-
mento della convertibilitd della sterlina ba reso a tal punto caute
le autoritd responsabili che i timidi accenni di multilateralismo
contenuti negli accordi anzidetti sono probabilmente il massimo a
cui si pud aspirare nelle condizioni dell’epoca; senza I’esperimento
della convertibilita della sterlina — non & azzardato dirlo —
PUnione Furopea dei Pagamenti si sarebbe forse costituita fin dal
19‘48 ¢ due anni non sarebbero stati perduti inutilmente sul cam-
mino della ricostruzione monetaria postbellica.
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Intanto, nel settembre 1949 si produce un avvenimento gzlﬁz
pit grande importanza: la svalutazione della stcrlina scgui!:an. a
svalutazione delle principali meonete europee. L1nst?i::raz1o te a
paritd di cambio piti realistiche prepara 1_1 terreno 2 f‘?‘lwc; o di
sistemi di compensazione pilt razionali e di maggiore efficacia.

L'Unione Europea dei Pagamcnti.

8, - 11 primo scrio tentativo di multilaterallizzazioni: dei paga;
menti in Buropa & rappresentato dalla c;ea\’mor'lc, neE settemdi '1
1950, fra i paesi membri dell’0,E.C.E., dell’'Unione tiurcig):(:: de
Pagamenti. L’accordo U.E.P. del 19 scttembre 1950, stipu on
effetto retroattivo al 1° luglio dello stesso anno, rende..pra'.ucame <
caduchi, anche laddove essi rimangono formalmente in v1-goreé gai
accordi bilaterali di pagamento, sost1tu¢‘11do, per ciascun E;aes ,Che
margini di credito previsti dagli accordi stessi, una « qu(:i a ;)cl che
per u-na cerfa ptrcentuale rappresenta un'mar.gme unico di -
ziamento verso U'insieme degli altri partecipantl, Lc'qg_o;e \écr'lgoiSi-
fissate in generale al 15% del totale d.egh scarr.xb1 vistbili e rm\lrtri
bili effettuati nel 1949 da ciascuno dei nlqen.rxbn con tutti gl :i -

Durante il periodo contabile, Cl.lc coincide cond1'l meilez asoliag1 '11
i paesi partecipanti si concedono rcc?pI:o-camentc credito Ze: L
tazione, 1 crediti interinali sono assistiti dalla garanzia di cab ]
se un paesc svaluta la propria moncta in cors0 di n}esg, éalfuabazil;:
centrale & impegnata a rivalutare 1 sald1. d}' propricta delle banche
centrali estere sui suoi libri. Alla fine di ciascun mese, i saldi cr
ditori e debitori di ciascun pacse membro verso gli altri (;f_en.gono
compensati per far risultare tna sola posizione netta Cl‘((;,d‘ltl:lcc t(;
debitrice verso Unione. Questa unica posiziofic viene a dlz.mna:: >
algebricamente alla somma dei s_urplus e dei deficit netti e1c li‘ln st
precedenti in maniera da determinare l‘a f:os1dd?tta posizione um
lativa (in caso di rovcsciarlncnto d)l posizione, l'operazione ¢q

una compensazione nel tempo). . . _
“ La posifionc cumulativa viene .quindi 'aggm_stat'a mgdég:lti 111;:
lizzo delle « risorse esistenti » e del « sgl.d1 creditori C‘)d cbi o1t' ok
ziali ». Infatti, per impedire c.he i dfabm non cznlsoh ati a;'lls:ma
al 30 giugno 1950 ostacolino il .funmo.nan}cntc{ e (frngu’unioné
¢ prevista una graduale liquidazione di essi nel quadro el o
(nel complesso vengono smobilizzate risorse CSISt'?ltl'Pg' ey
montare lordo di 861 milioni e netto di 505 miliont ¢l ;
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inoltre, per tener conto della particolare posizione dei cosiddetti
« debitori strutturali », viene convenuto di accordare ad essi, soli-
tamente sotto forma di dono e talvolta nella forma di prestiti, dei
« saldi creditori iniziali » (complessivamente 314 milioni di §), men-
tre i paesi in forte posiziose accordano all’'Unione, sotto forma di
dono, dei «saldi debitori iniziali » in contropartita dei quali rice-
vonto un aiuto condizionale dagli Stati Uniti {complessivamente 201
milioni di dollari).

Dopo queste operazioni, si arriva alla determinazione della
posizione netta contabile, la quale, se compresa nei limiti della
quota, viene regolata automaticamente in parte mediante la conces-
sione di crediti alla o dalla Unione ed in parte mediante versa-
mento di oro dalla o alla Unione. Nei primi anni di funzionamento
dell'Unione, nell’intento di incoraggiare i debitori ad applicare le
necessarie misure correttive, la proporzione dei regolamenti in oro
dei debitori aumenta progressivamente mano a mano che il deficit
cumulativo si ayvicina alla quota e la proporzione dei regolamenti
in. oro ai creditori aumenta da zero al 50%, dopo lutilizzo del
ptimo 20%, della quota; al di 13 della quota i debitori dovrebbero
pagare integralmente in oro (in realtd, numerose intese vengono
concluse per comsentire ai debitori in supero di quota di regolare
metd in oro e metd in crediti) ed i creditori secondo le decisioni del-
I'Organizzazione. A partire dal 1° luglio 1954, tutti i regolamenti
nei limiti della quota vengono effettuati, sia per i debitori che per
i creditori, metd in oro e metd in crediti; a partire dal x° agosto
1955, per il 759 in oro e per il 259, in crediti. Questo « induri-
mento » dell’'Unione rende meno attraente la discriminazione verso
i pacsi non membri e in particolare verso la zona dollaro e permette
ai creditori dell’'Unione di finanziare i deficit incorsi verso questa
area.

A partire dal 1954, nell’intento di smobilizzare una parte delle
posizioni che si vanno accumulando, viene previsto un sistema di
ammortamento contrattuale, mediante vérsamenti a forfait o ripar-
titi nel tempo, di una importante percentuale dei crediti e debiti
nell’'Unione. A tutto il 1° luglio 1958, i paesi debitori avranno
ammortizzato un ammontare complessivo di 767 milioni e I'Unione
avrd rimborsato ai creditori 87 milioni di cui 130 prelevati sulle
sue risorse.

L’Unione ¢ dotata di un fondo, apportato dagli Stati Uniti
— inizialmente fissato a 360 milioni e ricondotto in seguito a 272
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milioni per finanziare i sistema dei « saldi iniziali» — destinato

a far fronte agli sfasamenti fra introiti ¢ eshorsi ¢ a garantire 1

creditori contro le eventuali insolvenze. Tutti i calcoli contabili

nell'Unione Furopea dei Pagamenti sono effettuati in «unitd di

conto » avente un contenuto di oro fino uguale al dollaro U.S.A.

Ogni paesc fissa la paritd o il rapporto fra la sua moncta ¢ lunitd

di conto. Le operazioni sono eseguite dalla Banca dei Regolamenti

Internazionali nella sua qualita di Agente. L’Unione & ammini-

sirata da un Comitato di Direzione di 7 membri nominati per un

anno dal Consiglio dell’0.E.C.E. su propostd dei rispettivi governi;

;] Comitato diviene un foro efficiente di consultazione-ed acquista
una tale autoritd, soprattutto dopo essere riuscito a liquidare le
crisi tedesche dellottobre 1950 ¢ del febbraio 1951, che diviene rapi-
damente Porganismo abilitato a fare raccomandazioni ai pacsi mem-
bri sulla politica da seguire per evitare o correggere disequilibri. La
posizione dei singoli paesi viene petiodicamente riveduta in seno
al Comitato stesso. '

Creazione di un mercato internazionale det cambi.

9. - Inizialmente i conti bilaterali che le banche centrali si
aptono reciprocamente sui loro libri per consentire le compensa-
zioni U.E.P. servono anche come canale di esecuzione dei paga-
menti fra gli operatori commerciali. In prosieguo di tempo, i paga-
menti fra gli operatori vengono decentralizzati presso le banche
commerciali, alle quali vengono affidate, in maniera sempre cre-
scente, funzioni di verifica e di controllo della documentazione che
prima erano esclusivamente esercitate dagli uffici cambi nazionali.

La decentralizzazione dei pagamenti permette di ricostituire
allVinterno di ciascun paesc un mercato dei cambi dove gli operatori
possono acquistare o vendere divise estere per il regolamento delle
operazioni autorizzate € dove i corsi di cambio vengono liberamente
dibattuti nel’ambito dei limiti Gssati dalle autoritd, I conti che le
banche centrali intrattengono reciprocamente assumono sempre di
pidt la fisionomia di « conti accordo » destinati a finanziare gli inter-
venti ufficiali sul mercato. Questo processo di graduale ricostitu-
sone dei meccanismi di mercato si accelera notevolmente con la
creazione, il 18 maggio 1953, del « club degli arbitraggi multilate-
rali » fra nove pacsi dellUE.P. — Belgio, Danimarca, Francia,
Germania, Lussemburgo, Paesi Bassi, Regno Unito, Svezia ¢ Sviz-
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zera — ai i si i i i
: Norvcgilaqlfhbm aigglungon? negli anni successivi Austria, Italia
. Le banche centrali dei paesi m i sii
: f . embri si impeghano ad
iﬂtcrvcmre sul mercato, in acquisto o in vendita, alloihgé i corsi
; _r?czczﬁo rag.gfullgono due limiti, inferiore e superiore, equidi--
5 }iln i dalla paritd o dalla media nclla misura di - 0,759 ; le ban
C e - . N - 0’ i
Iibercommerc:lah, per il pareggiamento delle loro posizioni, possono
hamentc, acqu}lstare e vendere — dapprima a contanti e poi
anche a termine fino a tre e sei i iasi di
. sei mesi — qualsiasi divisa del si
nn el sistema
E(;;ltao q111a151ai1 altra su uno qualunque dei mercati dei paesi mem-
). In tal modo, la maggior parte delle compensazioni, che

P r

Progressi del multilateralismo dei pagamenti

ngf-oé}“ La multilitteralfzzazionc degli scambi ¢ dei pagamenti
edisce presto oltre i confini "Uni i
progre p. fini dell'Unione Europea dei Paga-
. Dlopo‘ un tentativo infr'uttuoso di compensazione multilaterale
; I_a cuni paesi dcll‘ America Latina, si addiviene — nel quadro
Aeli tir iz::ccgdl CGIl-CILlSIl 1;(:1 nI;aggio 1955 con il Brasile da parte di
. , Germania, Italia, Francia e Benelux i
. ! - ic e nel magpio 1956
?1on 1 Ar%ﬁ:ntma da pafte_ di tutti i paesi O.E.C.E., accordi gngoti sogtsto
il nome di « cluf:j dell’Aja» ¢ di « Club di Parigi » — ad una com-
%ens_alzmn; multilaterale con i predetti due paesi. I pagamenti fra
rir;tnt tf:' e 'Argcntlc?? da un lato ed i paesi U.E.P. membri del
spettivo sistema dall’altro si effettuano i .

‘ : : 0 in una qualunque delle
IIEODCT:C- europee, c.11 maniera che ciascuno dei predetti ducé paesi ¢
1 111elsso 11(11 grado .dl ﬁnan.marc le proprie importazioni da uno qua-
Ziorcllue ei pacsi europei membri mediante il ricavo delle esporta-
40 i verso qualsiasi altro. Successivamente, nel 1956 ¢ nel 1957
2 1Ln1 placm _U.E.P.. accordano la trasferibilitd della propria moncta:
nche alla Finlandia e alla Jugoslavia. |
nom?Tcl 195?, e nel 1956, sotto gli auspici della Commissione Eco-
pr ucrell per Europa'delle Nazioni Unite, viene esaminata a Gine-
o a prg.cegura di compensazione, su base volontaria, dei saldi

gli accordi bilaterali di pagamento in vigore fra i paesi membri

i o m(bl : E:F una.analisi del.sistcma degli arbitraggi multilaterali vedi: Rinos, Gl erbitraggi
i paesi del club, in « Mondo Economico », Supplemente del 10 ott,obre 195; e
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Poiche 1 paesi occidentali ivi rappresentati sono gia membri del-
I'U.E.P., la procedura interessa in primo luogo le relazioni econo-
miche fra 1 paesi occidentali e quclli oltrecortina, Su proposta del
Regno Unito, Germania Occidentale, Belgio, Olanda ¢ Italia non
si associano a questa iniziativa che ritengono a giusto titolo, dopo
I'infelice esperienza dei primi accordi di compensazione intracuropei
del 1947-49, estremamente perniciosa ai fini di un reale progresso
verso il multilateralismo in Europa ¢ propongono invece che 1 paesi
membri dell’U.ED. denuncino gli accordi bilaterali in vigore con i
pacsi dell’Furopa orientale ed accordino a questi ultimi la trasferibi-
litd automatica delle rispettive monete come cra stato fatto nelle rela-
zioni con il Brasile ¢ ’Argentina. I1 Regno Unito aveva gid soppresso
da tempo gli accordi bilaterali con i paesi dell’Est europeo; successi-
vamente, la Germania estende 1a trasferibilits del Beko-Mark a tutti
i paesi oltrecortina ad cccezione della Germania Orientale; 1'Italia
adotta nel febbraio 1957 uno statuto della lira trasferibile ed abolisce
progtessivamente tutti gli accordi bilaterali di pagamento e quindi
anche quelli con i paesi orientali; Belgio, Danimarca ¢ Svezia ne
seguono Pesempio. Mentre questa evoluzione si sviluppa 1 rima-
nenti paesi membri della Commissione Economica per I'Europa
attuano il programma di compensazione volontaria (ciascuna ope-
razione deve ottenere l'accettazione espressa di tutte le parti inte-
ressate); dal 30 giugno 1957, data dell’entrata in vigore, al 31 agosto
1958, le compensazioni “flettuate ammontano a 37 milioni di dol-
lari (2,6 milioni di dollari al mese), 1 risultati non potrebbero essere

i deludenti, In effetti, il sistema di compensazione del Segreta-
riato della C.E.E. non scardina menomamente il bilateralismo ma
lo perpetua attraverso I'impiego di tecniche antiquate.

A partire dal 195556 il progresso verso il multilateralismo inte-
grale dei pagamenti procede anche in virth di iniziative unilaterali.
Ta sterlina, la lira, il martco, ‘ed il franco belga, salvo qualche
accordo bilaterale ancora mantenuto if essere per ragioni partico-
lari, divengono rapidamente trasferibili su tutta I'area non dollaro.
Le conseguenze di questo sviluppo sono le seguenti: sul piano
interno, il controllo dei cambi viene ormai esercitato nei confronti
di due sole arec monetatic esternc, JParea dollaro ¢ Yarea non dol-
laro e, nella misura in cui le autoritd britanniche responsabili della
moneta pitt adoperata del sistema intervengono sui mercati liberi
della sterlina trasferibile, le monete di questi paesi divengono con-
vertibili di fatto; sul piano esterno, i paesi terzi partecipano indi-
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gt?.ttamcnte al mﬁccanismo dell'U.E.P. poich¢ sono messi in grado
i pagare le loro importazioni da qualsiasi pacse dell’area non dol-
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Volume delle transazioni dell’U.E.P.

I, - Il v_olume delle transazioni regolate attraverso 'U.E.P
negli otto anni ¢ mezzo del suo funzionamento dal lugli o al
dicembre 1958 ¢ considerevole. Blo 50 @
. 11 totale dei saldi debitori e creditori notificati dai paesi membri
sieleva a 46,4 miliardi di dollari. Di questo totale 33,6 miliardi
soo stati regolati mediante compensazioni fra i paesi ,mcmbri 0
compensazioni nel tempo (72%,) senza il ricorso alla concessione di
crediti o a versamenti di oro, La differenza di 12,8 miliardi & stata
regolata per 0,6 miliardi con saldi iniziali e risorse sPcciali E.R.P
(5%, per 9.8 miliardi con movimenti di oro (76%,) ¢ per 2,4 mil.ia;‘d;
con concessione o ottenimento di crediti (19%,). Queste c’i'frc sareb-
bero ancora pitl elevate se, a partire dal maggio 1953, una gran parte
delle c’ompe.nsazioni non avvenisse attraverso il mercato 601112'6 ¢
messo in evidenza dai dati seguenti: fra il maggio 1952 ¢ 1aprile
1953 la somma dei deficit ¢ dei surplus bilaterali & stata di 31 Pmi‘
lioni ¢ 'ammontare delle compensazioni multilaterali in U?I)E?f’ d1
171 milioni; dal maggio 1953 all’aprile 1954 le stesse cifre s ridu-

cono A 175 € a 74 milioni e nei dodici mesi successivi a 153 € 6
milioni di dollari rispettivamente. : » e
Gli averi liquidi dell'Unione alla fine di dicembre 1958 ammon-
tano a 4037 milioni di dollari, importo notevolmente superiore a
quellg inizialmente sottoscritto dagli Stati Uniti (272 miliol.:li)' ue-
ste cifre acquistano tutto il loro significato se raffrontate c’og il
sopraindicato totale di 43,8 miliardi di saldi bilaterali regolati.

Dletrp queste cifre contabili ¢’¢ la realtd di uno sviluppo senza
precedenti degli scambi intereuropei ¢ mondiali.

La liberazione degli scambi.

. . : e
" 12, d-llAll 111do-ma‘n1 della guerra, il principale ostacolo alla
ipresa delle relazioni economiche internazionali e allo sviluppo

. de M - -
gli scambi non & tanto rappresentato dai dazi doganali quanto

d 1 ! ‘o . . . . .
r:ﬂ’lg rcfstrldzmm quantitative, preesistenti alla guerra, mantenute ¢
rzate durante il conflitto. Imbrigliati in una rete di proibizioni
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e di contingenti, gli scambi debbono equilibrarsi al livello minimo

i ibile; essi i qualsiasi respiro. -
¢ nel pitt breve tempo possibile; essi mancano di q p

La liberazione degli scambi a cui 'O.E.C.E. si dedlf:a fin iaﬁa

sua costituzione presuppone evidentemente ufla. cc'rta ripresa de 2
produzione ¢ Iarresto dcll’inﬂazione.; .allorche il ciclo viene H:icslsl
in moto, lo sviluppo degli scambi facilita a stu.a\volta la.rll?rcsa ella
roduzione ed il mantenimento della stattﬂlta ﬁ‘na}nz%ana.l consen-
tendo inoltre, attraverso l’instaurazionfe di condizioni dzl concoir\—
renza, una migliore divisione internazionale 'dt?l l'avorqb.cl. 111111 P t;!:
efficiente utilizzo delle risorse umane e mate.rlah (!1spon1 11. ?;13_
lizzatore di questa reazione a catena ¢ la 11b<.?,raZ10n_e e la mf}ll
teralizzazione dei pagamenti che & stata c%cscrltta,nm para-gf)a;) pre:
cedenti; senza di essa, la libcrazionf_: degli scgmbl non sarcbbe Iﬁ)se
sibile; a sua volta, la 1iberalizzaz19ne degli scambi 0o sa.rf:d1
ossibile se non fosse applicata congiuntamente da tutti i paesi del-
PO.E.C.E.

13. - Il 2 novembre 1949 i1 ansiglif) dcll’O.E..C.E. adotta .1:;
sua prima decisione in materia di liberazione delle 1inport3?,10ml;rc
paesi membri si impegnano « ad abolire prima ddi:1 5 Oizrzrioni
1949 le restrizioni quantitative su a{mcno .11 50 Ab e erérs?pnd loni
private in provenicnza dagli altri paesi mem 11171 g iy
insieme, considerando scparatamente il settore delle eéraltle a et
tari ¢ dei prodotti di alimentazione animale, qlgcl.lg clle ma ial
prime e quello dei manufatti » (la pc.:rcgntuali: di liberazione ¢ di
colata con riferimento alle importazion reahzza,te in un {iar}lno i
base, che & il 1949 per la Germania, 1\1 1952 per lAustlrla ed i 11;94i1
per tutti gli altri paesi; la base sard poi spostata a 1955 pe
Bencll;:g;lcndosi conto che nessun altro progresso sarebbe p:oss1b11€
nel quadro della prevalente struttura b'}lateralc dei pagamdc_nn 'Inf;
determinato pacse le cui esportazioni aumentabo fin ipende 2
della liberazione non & in grado di utilizzarne il ricavo Eerr mfirl
mentare le sue importazioni da un altro paese — il Cf)ﬂgg o c;
PO.E.CE. decide di subordinare le nuove misure di llbc}‘az_lon
al’adozione di un Codice di Libera:ziogc,. che contenga un t:nsu.:nl‘l;
di regole destinate ad impedire la discriminazione gcod‘lce c F? v;c e
adottato il 18 agosto 1950), ¢ alla creazione di un Unione urrn fm—
dei Pagamenti. Nel quadro di queste due realizzazioni, 1 paf:s_l1 e
bri si impegnano a liberare, a partire dal 4 ottobre 1950, 1 A
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almeno delle loro importazioni private in ciascuna delle tre categorie
previste e, a partire dal 1° febbraio 1951, il 5%, delle loro importa-
zioni private totall con un minimo di 609, in clascuna delle tre
categorie, prese separatamente. Le nuove liberazioni, assortite da
clausole derogatorie di salvaguardia destinate a proteggere i paesi
che dovessero subire in conseguenza delle medesime eccessive pres-
sioni sulla bilancia dei pagamenti, sono congegnate in maniera che
da un lato impediscono che i paesi membri soddisfino 1 loro obbli-
ghi concentrando le liberazioni nel solo settore delle materie prime,
di cui tutti hanno bisogno e, dall’altro, permettono- a ciascun paese
una notevole libertd di scelta dei prodotti da liberare. A partire dal
1° ottobre 1955, la percentuale di liberazione totale viene portata al
90%, con un minimo di 75%, in ciascuno dei tre settori; contem-
poraneamente si stabilisce I'obbligo della soppressione di almeno il
10%, delle restrizioni ancora in essere alla data del 30 giugno 1954.
Infine, per completare lo sforzo di liberazione, il Consiglio del-
I’O.E.C.E. decide che, a partire dal 1° gennaio 1956, vengano sop-
pressi gli aiuti governativi agli esportatori, suscettibili di falsare
le condizioni della libera concorrenza internazionale (sovvenzioni

dirette, sistemi di « retention quotas », abbuono di imposte dirette,
indirette o di oneri sociali, ecc.).

14. - Le raccomandazioni ¢ le decisioni del Consiglio O.E.C.E.,
anche perché adottate in stretta aderenza con le realti del momento,
vengono largamente seguite dai paesi membri, alcuni dei quali,
come ad esempio I'Italia, vanno oltre gli impegni assunti. Le inos-
servanze verificatesi appaiono pienamente giustificate dalla congiun-
tura internazionale del momento o sono il risultato di inestricabili
difficoltd di ordine interno. Gli avvenimenti di Corea, ad esempio,
influiscono talmente sulla situazione delle bilance dei pagamenti
dei paesi membri che, fra il 1951 e il 1952, i tre principali mercati
di sbocco dell’Europa occidentale si chiudono parzialmente per un
periodo pitt 0 meno lungo: la Germania sospende la liberazione
nel febbraio 1951 e la ripristina nell'aprile 1952 al livello di 75%;
il Regno Unito diminuisce la percentuale di liberazione dal go al
619, nel novembre 1951 e ultcriormente al 46%/ nel marzo 1952 per
ristabilire nuovamente il livello 759, a partire” dall’ottobre dello
stesso anno; la Francia sospende completamente la liberazione nel
marzo 1952 ¢ la ripristina, nella misura di 5%, soltanto nell’aprile
1955; fra il 1951 e il 1952, altri sette paesi dell’O.E.C.E. ricorrono

7
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alle clausole derogatorie. Nel giugno 1957, alle presc con gravi dif-
ficoltd economiche interne, la Francia sospende nuovamcn,t‘eila l1bej
razione che ripristinerd nella misura del go%, soltanto all indomani
del ristabilimento della convertibilita. . .

Malgrado queste temporanee battute di arresto, il _progresso
appare oltremodo soddisfacente. Alla fine del 1958, la 11bde'ra;1c;nf:-
degli scambi intereuropei ha raggiunto un h}rcllo medio di 89 1A”
questa media € largamente superata dall'Ttalia ¢8%,, dal Benelux
6%, ¢ dal Regno Unito 95%- -

La liberazione degli invisibili.

 15. - La liberazione delle transazioni invi.sibili di natura cor-
rente procede di pari passo, sebbene na?cclas.sarlamente con dwerslo
metodo, con quella delle transazioni visibili. Nel maggio 1950, i
prime misure di liberazione vengono incorporate n.el Codice ‘della
liberazione: le transazioni figuranti su una prima 11§ta — noli ma-
rittimi, commissioni e provvigioni, salari ¢ stipendi, rimesse emi-
grati, dividendi, canoni di affitto, brevetti — debbono essere liberate
immediatamente; le transazioni figuranti su una SCCOIl‘d'fl 11sFa deb-
bono formare oggetto di un regirr}e quanto pib possibile hb(.eralc:
Sono previste, come per le mercl, delle clausole derogatorie di
salvaguardia. ' o ‘

In dipendenza dei notevoli progressi ‘reahzzatl (51:11 paesi mem-
bri, non tanto in virth delle disposizioni del Codice quant? per
‘niziativa unilaterale (la Svizzera ed i paesi del Benclu?{ sono all’avan-
guardia), viene creato, nell’ottobre del 1955, un Comitato del.le trag:
sazioni invisibili, composto di 7 esperti indipendenti, incaricato di
studiare tutti i problemi relativi a questo settore € viene dlsp.osto
che tutte le transazioni invisibili di natura corrente, ad cccczmtg?
di poche rubriche, siano liberate con la facolt?t. a ciascun pacse di
formulare riserve espresse, soggette peraltro a’ revisione annua In
sede O.E.C.E., sulle singole voci eventualmente non 1.1bcratc.‘Dopc.)
il 1955 i progressi divengono rapidissimi. Su una C}nc.luantm:a ’fli
voci, soltanto otto formano ancora nel 1958‘ oggetto d‘1 riserve, ¢
tronde non sempre applicate in pratica; 1_pr1nc.1pa‘11 settori dove
sussistono ora restrizioni sono i film, le assicurazioni ¢ 1 trasporti,
Per il turismo, l'allocazione minima fissata a 100 dollari nel 1950
% aumentata a 200 nel 155 € a 275 nel novembre 19573 somme

o
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minime sono stabilite per i trasferimenti a titolo di emigrazione e
successione, Ma molti paesi vanno oltre gli obblighi minimi.

16. - In materia di transazioni in capitali fra i paesi membri,
I’Organizzazione dimostra upa maggiore cauiela. Nel 1955, essa
raccomanda la liberazione, nella misura del possibile, degli inve-
stimenti diretti, dell’utilizzo dei conti bloccati, del rimpatrio dei
ricavi di disinvestimenti di non residenti e del movimento fisico dei
titoli; nel 1957 queste raccomandazioni si trasformano quasi tutte
in impegni.

Anche in questo settore notevoli progressi vengono realizzati
in virth di iniziative unilaterali (Svizzera, Germania, Belgio) e gra-
zie alla creazione di efficienti mercati liberi dei cambi ai quali
vengono fatti affluire i regolamenti valutari relativi alle transazioni
in capitali {Belgio, Italia, ecc.).

Verso il multilateralismo commerciale - La liberazione verso 'area
dollaro ed altre aree.

17. - I paesi europei membri del’O.E.CEE. si rendono presto
conto dei periceli derivanti dalla trasformazione dell’area O.E.C.E.
in una zona discriminante e preferenziale ai danni di altre aree.

Cosl, sebbene la liberazione delle importazioni di merci e di
servizi dall’area del dollaro non appaia a tutti completamente scevra
di rischi, i vantaggi dell’operazione sono presto considerati essere
alla lunga probabilmente maggiori, sia per Paccrescimento della
capacitd concorrenziale dell’economia europea suscettibile di essere
rafforzata attraverso il confronto con quella americana sia per i
vantaggi di qualitd e di prezzo che i mercati di consumo europei
ne possono ritrarre. Nel dicembre 1954, il Consiglio dell’O.E.C.E.
raccomanda ai paesi membri di attenuare le restrizioni quantitative

~ alle importazioni ¢ alle transazioni invisibili con P’area del dollarc

senza peraltro fissare percentuali o regole specifiche, ma istituendo
una procedura di esame periodico dei risultati ottenuti, delle diffi-
coltd incontrate e da sormontare, ¢ delle prospettive future, I risul-
tati sono moderatamente incoraggianti: alla fine del 1958, la libe-
razione media delle importazioni O.E.C.E. dagli Stati Uniti ¢ dal
Canadd ¢ di 73%, circa (sono all’avanguardia la Svizzera g9%,, la
Norvegia 919, il Benelux 867, e la Germania 78%; I'ltalia 68%,
sl mantiene su posizioni meno avanzate ¢ la Francia col 509, si
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trova quasi alla retroguardia). Queste percentuali non sono molio
probanti per diverse ragioni ¢ danno una visione cifrata dello sforzo
di Liberazione che & considerevolmente esagerata; tuttavia non man-
cano di un certo valore indicativo.

La liberazione procede attivamente anche nei confronti di altre
arce. L’applicazione delle liberazioni ai territori d’oltremare dei
paesi membri ha un’importanza considerevole e si traduce in un
enorme sviluppo delle importazioni curopee da questi territori fra
il 1948 ¢ il 1956 (+125%)-

Sehbene non esista alcun obbligo statutario, i principali paesi
dell’Organizzazione estendono alla zona sterlina « non parteci-
pante » le misure di liberazione applicate in sede O.E.C.E.

Una recente decisione raccomanda ai paesi membri di attenuare
progressivamente le restrizioni nei confronti della Spagna.

Viceversa, malgrado la concessione della trasferibilith - delle
monete europee ai paesi dell’Europa orientale, gli scambi con questi
ultimi continuano ad essere contingentati nell’ambito di accordi
commerciali bilaterali, Invero, non appare ancord possibile ai pacsi
dell’Occidente — tenuto conto che le importazioni nei paesi dell’Est
curopeo sono effettuate da organi governativi — trovare una formula
soddisfacente per assidere su basi di effettiva reciprocita le eventuali
misure di liberazione che dovessero essere concordate nell’intercam-
bio reciproco.

Lentity dei progressi conseguiti alla vigilia della convertibilita.

18. - Ho detto prima che la liberazione degli scambi, perseguita
come un obbiettivo comune dal paesi membri dell’O.E.C.E., pre-
suppollc una certa ripresa della produzione e una certa stabilita
finanziaria interna ma che, messa in moto attraverso I’instaurazione
& un efficace multilateralismo dei pagament, cssa facilita a sua
volta la ripresa della produzione e la divisione internazionale del
lavoro.

Citerd qualche cifra a conferma del progresso realizzato dai

paesi membri dell’O.E.C.E. fino al ristabilimento della converti-
bilita. »
1l prodotto nazionale lordo ai prezzi di mercate aumenta da
148 miliardi nel 1948 a 241 miliardi di dollari nel 1958 (+63%):
11 prodotto metto al costo dei fattori aumenta da 129 miliardi ne
1948 a 207 miliardi di dollari nel 1957 (+60%).

\
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. La bilancia dei pagamenti correnti globale, fortemente defici-
taria nel 1947-49 (— 5 miliardi di dellari all’anno in media), si equi-
libra a partire dal 1952 e passa nettamente in avanzo dopo il 1953
(1953: +1.5505 1954 +1.040; 1955: + 1.460; 1956 - 1.220; 1957
+1.570; 1° semestre 1958: + 1.830 milioni di §). Il miglioramento
concerne anche le relazioni con I'arca del dollaro.

L'indice della produzione industriale dellinsieme dei paesi
membri (1953 =100) evolve da 7o nel 1938 a 86 nel 1950 ed a 134
nel 1958.

Tl seguente prospetto indica Pevoluzione dal 1949 in poi degli
scambi dei paesi membri dell’O.E.C.E. fra di loro ¢ con il resto
del mondo:

. Scambi Scambi con il resto del monde
interenropei
(esportazioni) importazioni esportazioni
(miliardi di $)
1949 8.5 16,2 10,1
1950 96 Tt 9:9
1951 - 12,9 20,7 14,0
1952 13,0 19,1 13,9
1953 13,4 - 17,9 13,9
1954 14,8 18,8 14,7
1955 16,9 21,5 16,1
1956 87 23,5 Y
1957 20,3 257 £G4
1958 (Tre trimestri
cadenza annuale) 19,4 22,9 19,3

Ir% Qrczzi correnti, negli ultimi dieci anni, I'ammontare degli
scambi interearopei ¢ aumentato del 128%; l'ammontare delle
lfnportazmni europee dal resto del mondo ¢ aumentato del 41% ¢
I'ammontare delle esportazioni del 91%. i

Osmcoi’? ad ulter{ori progressi verso la liberazione ed i multz'la};e-
ralismo degli scambi alla vigilia della convertibilita.

19, - Alla vigilia del ristabilimento della convertibilitd mone-
taria, il progresso verso la liberazione delle transazioni visibili ed
invisibili si arresta davanti ad una serie di ostacoli, che agivanc
El_ﬂC}.IC prima ma acquistano ora un peso molto maggiore. Li enu-
meriamo qui di seguito:
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- 1 diritti doganali che nell’anteguerra costituiscono un osta-

colo al progresso degli scambi e che cessano di esserlo allorche le-

restrizioni quantitative divengono schiaccianti, riacquistano ora tutto
il loro peso, & evidente che il problema dello sviluppo del com-
mercio mondiale deve ora essere considerato prevalentemente sotto

questo aspetto. Le iniziative che sono state prese nell’intento di

affrontare questo problema si mantengono per ora su un piano
regionale (Benelux, C.E.C.A., Comunita Economica Europea); la
loro analisi esula dell’argomento di questa nota;

— le restrizioni quantitative che ancora rimangono in vigore
non sono pilt giustificate dall’esigenza di salvaguardare lequilibrio
della bilancia dei pagamenti, bensi servono a proteggere gli inte-
ressi di alcune branche della produzione nazionale. La rimozione
di tali restrizioni diventa quindi, sul piano politico interno, note-
volmente pit difficile; .

— alcune restrizioni in essere riguardano il settore agricolo,
per il quale, in aggiunta alle considerazioni di ordine protettivo
indicate sopra, valgono considerazioni di ordine sociale (per Pagri-
coltura, in aggiunta alla protezione, vengono impiegati altri metodi
come sovvenzioni, garanzie di prezzo, ecc.).

Si aggiunga che I'anno 1948, scclto come termine di riferimento
per il calcolo delle percentuali di liberazione, ha perso ormai molto
del suo significato (aleuni prodotti oggi molto importanti ma che
allora avevano scarso peso nel commercio internazionale rimangono
tuttora vincolati senza influenze apprezzabili sulla percentuale ufh-
ciale di liberazione) ¢ che, sebbene siano state adottate - regole
di non discriminazione per quanto concernc il commercio di stato,
¢ innegabile che quest'ultimo alteri sensibilmente i confronti fra
il grado di liberazione applicato dai diversi paesi. Diviene quindi
sempre pitt difficile fondare una politica sulla base di percentuali
il cul significato perde di attualita,

$i avvicina il momento in cui la politica economica dei paesi
curopei in materia di relazioni reciproche deve essere ripensata su
nuove basi. '

L’ Accordo Monetario Europeo.

26. - L'Accordo Monetario Europeo - istituito nell'intento di
permettere ai membri dell’O.E.C.E., allorché un certo numero di
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essi avrd ristabilito la convertibilitd, di mantenere un elevato e sta-
bile livello di scambi, di liberazione e di occupazione — prevede
Iistituzione di un « Fondo curopeo » e di un « Sistema multilate-
rale di regolamenti », :

Il Fondo Europeo accorda ai paesi membri crediti a breve ter-
mine per aiutarli a far fronte a quei temporanei squilibri della
bilancia dei pagamenti globale suscettibili di mettere in pericolo il
mantenimento delle liberazioni intereuropee ¢ a facilitare il funzio-
namento del « Sistema multilaterale di regolamenti ». I crediti sono
concessi in oro per la durata massima di due anni a partire dalla
data della concessione e sono fruttiferi di interesse. La concessione
dei crediti non & automatica, come nell’'U.E.P., ma discrezionale;
nell’esame delle domande di credito, il Fondo tiene conto della
situazione del paese richiedente, della necessiti di utilizzare le
risorse disponibili nel modo migliore, della maniera in cui le rac-
comandazioni dell’O.E.C.E. sono state applicate dal paese in causa,
della politica finanziaria ed economica condotta da quest’ultimo,
ecc.; la concessione del credito pud essere accompagnat_a da racco-
mandazioni sulla politica economica da seguire.

1l capitale del Fondo ammonta a 6oo milioni di dollari, 272
milioni resi disponibili dalla liquidazione del’U.E.P. ed apportati
dal Governo americano ¢ 328 milioni rappresentanti i contributi
dei paesi membri. II capitale sottoscritto non ¢ interamente versato;
gli Statuti prevedono la procedura per i successivi richiami. Inoltre,
il. versamento di certi contributi pud esscre differito in considera-
zione della situazione speciale dei paesi in causa. La contabilita del
Fondo & tenuta in unith di conto aventi lo stesso contenuto di oro
fino del dollaro U.S.A. Il Fondo & collegato al « Sistema multilate-
rale di regolamenti »: infatti, le compensazioni mensili hanno per
effetto di trasformare i crediti ed i debiti bilaterali in un solo credito
o debito netto di ciascunpaese verso il Fondo, il cui capitale assicura
la tesoreria del Sistema e garantisce i paesi membri, fino alla con-

correnza massima di 5o milioni di dollari, contro le eventuali
insolvenze,

21, - 11 Sistema multilaterale facilita il regolamento delle tran-
sazioni effettuate nelle monete ¢ fra le zone monetarie dei paesi
rr}embri consentendo a ciascuno di essi di procurarsi crediti a bre-
vissimo termine (30 giorni al massimo), noti sotto il nome di « finan-
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ziamenti interinali » ed assicurano periodicamente il regolamento
dei loro crediti ¢ dei loro debiti a condizioni predeterminate. Data
la struttura del Sistema, i regolamenti avvengono, di norma, preva-
lentamente attraverso i mercati dei cambi e le banche centrali dei
paesi membri e soltanto eccezionalmente attraverso il Sistema stesso;
tuttavia, Pesistenza di quest’ultimo e 'accettazione da parte dei
paesi membri di una serie di obblighi, contribuisce a rafforzare !a
fiducia e la sicurezza nelle relazioni fra le diverse zone monetarie
¢ fra i rispettivi mercati dei cambi.

. -Nel quadro del Sistema multilaterale, i pacsi membri assumono

tre obblighi principali:

a) obbligo di fissare dei corsi di acquisto e di vendita in
rapporto all’'oro, al dollaro U.S.A. o ad un’altra moneta. Quest{ corsi
indicano i margini all'interno dei quali il paese interessato si pro-
pone di mantenere la fluttuazione della propria moneta in rapporto
allo standard scelto e sono utilizzati per i regolamenti mensili. -

Se i margini — come solitamente accade — vengono dichiarati
rispetto al dollaro U.S,A., ¢ evidente che nei rapporti fra due mo-
nete del sistema si verifichi il fenomeno del cumulo dei margini
nel senso che il corso del cambio fra di essi & suscettibile di una
oscillazione pari al doppio dei due margini, Ad esempio, PItalia
ha fissato nei confronti del dollaro U.S.A. un cambio di acquisto
di Lit. 620,50 ed un cambio di vendita di Lit. 629,50 (+0,72%,
rispetto alla media di Lit. 625), mentre il Regno Unito ha fissato
margini di rispettivamente § 2,82 ¢ $ 2,78 (£o0,714%, rispetto al.la
paritd ufficiale di § 2,80); conscguentemente, la sterlina pud oscil-
lare sul mercato italiano fra Lit. 1.725 e Lit. 1775 limiti che equi-
distano dalla media di Lit. 1750 nella misura di + 1,434%, cio¢
in una misura uguale al doppio dei margini di fluttuazione di cia-
scuna delle due monete in rapporto al dollaro U.S.A.

I saldi detenuti da una banca centrale nella moneta di un’al-
tra, presentati alla compensazione, vengono riacquistati dalla banca
centrale del paese debitore. contro dollari al corso di vendita del
dollaro U.S.A.; parimenti, i finanziamenti interinali portati in
compensazione vengono rimborsati in dollari dalla banca centtale
del paese debitore al corso di acquisto praticato per il dollaro U.S.A.
Sono esoncrati dal fissare i margini i paesi (Grecia, Islanda ¢ Tur-
chia) le cui monete non sono quotate su alcuno dei mercati dei cambi
dei paesi membri. I paesi membri hanno la facolta- di fissare un

o
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unico corso di acquisto ¢ di vendita. I margini debbono essere noti-
ficati a ciascuna banca centrale del Sistema e alla Banca dei Rego-
lamenti Internazionali nella sua qualith di Agente. Ogni paese &

- libero, salvo eventuali comsultazioni con il Fondo Monetario Inter-

nazionale, di determinare i suoi margini; una volta dichiarati, essi
divengono perd impegnativi fino a nuovo avviso da trasmettere alle
banche centrali dei paesi membri ¢ all’Agente. I margini debbono
esscre per quanto possibile stabili ¢ moderat. In pratica tutti i paesi
membri hanno fissato questi corsi nella misura di + 0,70-0,80%
rispetto alla paritd con il dollaro U.S.A., ad eccezione della Svezia
che ha fissato un margine pitt ristretto ¢ della Svizzera che ha fis-
sato un margine notevolmente pitt ampio;

b) Tobbligo di mettere la propria moneta, nell’intervallo fra
i regolamenti mensili e a concorrenza di un ammontare determinato
{per ciascun paese vi & un limite unico che vale per linterfinanzia-
mento da ricevere e per quello da accordare), a disposizione di
qualsiasi altro paese membro che ne faccia domanda (« finanzia-
mento interinale »), Dal punto di vista tecnico, i finanziamenti
interinali possono essere concessi sia nella forma dello scoperto, sia
nella forma dello « swap » comportante 1’obbligo del deposito di
un uguale ammontare nella moneta del paese che sollecita 1'antici-
pazione. Qualunque sia la forma tecnica in cui il finanziamento &
concesso, esso sard comnsiderato come un credito nella moneta del
creditore, rimborsabile in questa moncta in corso di mese, oppure
in dollari alla data di regolamento. Il « finanziamento interinale »
porta un saggio di interesse moderato (attualmente, circa 29)); @
tuttavia considerato un abuso del Sistema quello di prelevare, a
titolo di finanziamento interinale, somme da investire ad un saggio
di interesse pitt elevato; '

¢) 'obbligo, a fine mese, di regolare integralmente in oro o
dollari il debito netto risultante dai finanziamenti interinali accot-
dati o ottenuti, dai saldi in moneta nazionale detenuti da altre
banche centrali e dai saldi in moneta estera detenuti dalla banca
centrale interessata. L’oggetto dei regolamenti mensili & quindi
costituito, per ciascuna banca centrale appartenente al Sistema, dai
crediti espressi in moneta nazionale derivanti da « finanziamenti
interinali » accordati e dai debiti in valuta estera derivanti- da « finan-
Ziamenti interinali » ottenuti (convertiti in dollari sulla base del
corso di acquisto del paese mutuante) nonché dai crediti in valuta
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estera ¢ dai debiti in moncta nazionale per i saldi accumulati a
seguito di interventi sul mercato rispettivamente della banca cen-
trale in causa e delle altre banche centrali (convertiti in dollari
sulla base del corso di vendita del paese debitore): il cambio di
conversione in oro o dollari U.S.A. sari, volta a volta, rappresen-
tato dal margine inferiore o dal margine superiore della banca
centrale creditrice o della banca centrale debitrice, in maniera
che il regolamento avvenga, per quanto concerne il finanziamento
interinale, alle condizioni peggiori per il debitore e, per quanto
concerne i saldi accumulati a seguito di acquisti di valute sul mer-
cato, alle condizioni peggiori per il creditore, In caso di cambia-
mento di parith e di fissazione di nuovi margini in corso di mese,
avrd luogo, come accadeva in sede di Unione Euaropea dei Pagamenti,
un regolamento intermediario ¢ cid al fine di far giocare la garanzia
di cambio insita nei margini.

1’ Accordo Monetario Europeo non esclude la conclusione fra
i pacsi membri di «accordi ad hoc », attraverso i quali due banche
centrali convengono di sostenere le rispettive monete intervenendo
sul mercato a corsi sitnati all’interno dei limiti, Di norma, queste
operazioni di sostegno, effettuate alla domanda e per conto della
banca centrale che sollecita il concorso, non entrano in compensa-
zione salvo che i paesi lo desiderino ed abbiano notificato gli accordi
stessi. all’Agente, L’Accordo tollera anche Ta possibilitd del mante-
nimento di accordi bilaterali fra i paesi membri soprattutto nelle
relazioni fra paesi a moneta convertibile ¢ paesi a moneta non con-
vertibile. Questi accordi dovranno essere portati a conoscenza del-
PO.E.C.E. ¢ i saldi inclusi nei relativi regolamenti mensili.

La Convertibilita A.M.E,

2. - L’Accordo Monetario Europeo non ha definito il tipo di
convertibiliti monetaria che alcuni paesi membri avrebbero adot-
tato. Del resto, una definizione, benche desiderabile sotto il profilo
tecnico ed economico, non appariva strettamente necessaria all’eco-
nomia dell’Accordo sotto il profilo giuridico: I’ Accordo, infatti,
non era destinato ad entrare in vigore in dipendenza del ristabili-
mento della convertibilitd, ma a seguito della dichiarazione da parte
di un numero di paesi membri dell’'UE.P., rapprescntanti una certa
percentuale delle quote U.E.P. ed AME., di mettere in liquida-
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zione I'Unione ed in applicazione PA.M.E. « in occasione del ritorno
alla convertibilitd ». Gli acceani alla convertibilitd si ritrovano sok
tanto nel preambolo dell’Accordo ed in un contesto puramente
discorsivo; 'unica caratteristica della convertibilitd, che appare ivi
menzionata, in maniera peraltro assai vaga, ¢ I'incompatibilitd con
essa della conclusione di accordi bilaterali nelle relazioni commer-
ciali e finanziarie fra i paesi membri.

23, - L'espressione « convertibilita monetaria » ha acquisito nel
secondo dopoguerra una carica emozionale progressivamente cre-
scente. Ad alcuni vomini politici, essa & apparsa come un simbolo
di un felice ritorno a « quelle condizioni d’equilibrio economico
esterno ed interno, che avevano gid caratterizzato I'epoca d’oro della
medesima, cio¢ il gold standard di oltre quarant’anni fa » (2). Agli
operatori economici, la convertibilitd ¢ apparsa come sinonimo del-
Pabolizione del controllo dci cambi e delle restrizioni quaﬁtitative
che al medesimo si accompagnano. Gli studiosi di storia economica
hanno probabilmente interpretato la convertibilita 1958 non tanto
come un ulteriore passo verso il ritorno al gold standard di vecchio
tipo quanto come la necessaria tappa di un’evoluzione la cui meta
¢ indiscernibile ma che non pud essere il gold standard. Soprava-
lutando nella convertibilitd 1958 gli aspetti tecnici — creazione di
un metcato dei cambi integrato e possibilitd di liberi arbitraggi fra
le monete appartenenti al sistema — i cosidetti « esperti » hanno
forse mancato di afferrarne il significato economico pili profondo
che si identifica nella instaurazione di condizioni di concorrcnza,
nell’apertura dei mercati di sbocco, nella libertd di approvvigiona,-
mento sui mercati piti convenienti ¢ via dicendo.

24. - Qualche dcfinizione ¢ forse necessaria per individuare

quale sia esattamente il regime monctario instaurato all’indomani

dcll’fentrat_a in vigore del’AM.E. In effetti, adoperata senza altra
qualificazione, I'espressione « convertibilitd monctaria » & probabil-
mente fonte di malintesi., Essa deve essere qualificata almeno in
rapporto all’oggetto, ai soggetti, alle categorie di transazioni dalle
quali hanno origine i saldi convertibili, alla struttura dei tassi di

. (2) v. f:&LBEILTO Frerrarl, Come si & giunti alla converiibilité mongiaria, in « Il Rispar-
mio », febbraio 195¢. '



256 Moncta e Credite

cambio ed infine tenendo conto del regime valutario in vigore ncl
paese che la istituisce e dell’estensione dell’area esterna alla qualc
si applica (3).
In rapporto all’oggetto, si distinguono:
4) la convertibilitd in oro;
B) la convertibilitd in dollari U.S.A. e in qualsiasi altra valuta;
¢) la convertibilitd in una sola o alcune valute estere.

In rapporto ai soggetti, si distinguono : \
d) la convertibilith per i non residenti, intesa come la facoltd
ad essi concessa di convertire -in moneta estera o oro la. moneta
nazionale di cui sono venuti in possesso in dipendenza di transa-
zioni concluse con altri non residenti o con residenti;
¢) la convertibilitd per i residenti, intesa come la facoltd ad
essi concessa di convertire la moneta nazionale in quella o quellej
monete estere di cui hanno bisogno per le loro transazioni con i
non residenti.

gine i saldi convertibili, si distinguono:
f) la convertibilitd per le transazioni correnti;
g) la convertibilita per le transazioni in capitali.

In relazione. alla struttura dei tassi di cambio, si distinguono:
) la convertibiliti amministrata attravesso il rr%crcato.ufﬁf
ciale, ciod quella che funziona ai cambi controllati, fissi o variabili
(« convertibilitd ufficiale »); :
7) la convertibilih amministrata attraverso illrl.m-i:r(\:ato libero,
ciot quella che funziona ai cambi liberi (« convertibilid non ufh-
ciale »).

‘ (3) Le espressioni « residenti » ¢ « non residenti », « transazioni corren'ti » e «transa-
zioni in capitali », « mercato ufficiale » e « mercato libero », ecc., adoperate in questo para-
grafo ¢ nel seguite di questa nota sono ormal entrate nell’'uso corrente, Per una ricapitola-
zione delle definizioni relative, mi richiamo a due mie precedenti nate: Il mercate comunc
e lu Dherazione del mavimento internazicnale dei capitali sotio Iaspette walutario ¢ La libera-
wione delle transazioni in capirali in Itslia apparss in « Bancaria » nci numeri di giugno ¢
di novembre 1958, nonchd alla mia nota Les mouvemenis de mp‘imux en Europe Oc’aderrmle.
Le problime au point de vuc de la reglementarion des changes, in « Preblemes de 1’Europe »
dell’agosto- 1955, . -

Per una definizione di convertibilith v. anche Jurinn Koszuw, L'ajusiement mondtaire
‘et lo retour 3 la convertibilivé, nella rivista « Bangue » del marzo 1959.

In relazione alle categorie di transazioni dalle quali hanno ori-
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Tenuto conto del regime valutario in vigore nel paese che la
istituisce, si osserva quanto segue:

I) la convertibilita per i non residenti pud coesistere con il
mantenimento di talune restrizioni quantitative, alla condizione che
esse siano amministrate su base globale e senza discriminazioni (I’ap-
plicazione di talune discriminazioni non pud essere concepita se
non per un breve periodo transitorio). La convertibilitd per i resi-
denti pud coesistere sia con il mantenimento dell'obbligo della ces-
sione delle divise estere sul mercato ufficiale sia con il mantenimento

del controllo dei cambi amministrato a fini statistici in maniera da

non intralciare Dattivitd degli operatori;

m) la convertibilitd monetaria pud anche significare ’aboli-
zione di qualsiasi restrizione quantitativa nonché di qualsiasi con-
trollo dei cambi anche amministrato a scopi puramente statistici.

Infine, se si considera 'area monetaria esterna, la convertibilita
pud essere applicata dal paese che la istituisce:

7) nei confronti di tutte le aree monectarie esterne con la con-
seguente soppressione di qualsiasi accordo bilaterale, commerciale
e di pagamenti; _

0) soltanto nei confronti di alcune aree monetarie esterne, ad
esempio nei coofronti dei soli paesi che hanno istituito la conver-

tibilitd,

Quale tipo di convertibilith hanno inteso instaurare i paesi
membti dell'U.E.P. che hanno notificato al Segretariato Generale
dell'O.E.C.E. la loro intenzione di mettere in vigore 'AME.? La
convertibilitd applicata nel quadro dell’Accordo Monetario Europeo
si avvicina a quella prevista dagli Statuti del Fondo Monctario Inter-
nazionale (F.M.L), senza peraltro coincidere con la medesima. La

definizione « minima » della convertibilith AM.E. — minima nel
senso che la maggior parte dei paesi membri ¢ andata al di 13, nella
pratica applicazione, della formulazione minima — risulta dalle

- proposizioni seguenti:

) essa ¢ una convertibilitd in dollari U.S.A. e canadesi e in
qualsiasi altra moncta del sistema negoziata sui mercati dei cambi
dei paesi membri (corone danesi, corone norvegesi, corone svedesi,
marchi tedeschi, scudi portoghesi, fiorini olandesi, franchi belgi,
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franchi francesi, franchi svizzeri, lirc italianc, lire sterline, scclli_ni
austriaci). o ‘

Gli Stati Uniti applicano la convertibilita ufficiale in oro ai
saldi detenuti dalle banche centrali estere. La Gran Bretagna applica
la convertibilith non ufficiale in oro ai mon residenti (« London
Gold Market »). La Francia applica la convertibilita non ufficiale
in oro ai residenti (« marché de Lor & la bourse de Paris »);

b) essa & una convertibilitd integrale per i non residenti ma
& applicata limitatamente alle transazioni correnti; i non remde}‘lﬂ
hanno ciot la facolth di convertire in dollari US.A. o canadesi o
in altre valute AM.E. la moneta nazionale di cui sono venuti iI}
possesso in dipendenza di transazioni correnti con i non residenti
o con i residenti. Per quanto concerne i residenti, invece, la conver-
tibilits A.M.E. relativa alle transazioni correnti non & upa conver-
tibilitd integrale in quanto sia il settore commerciale sia quello dFllc
partite invisibili correnti non sofo stati an_cora_co¥ngletamcntc libe-
rati (la convertibilitd integrale per i residenti limitatamente ‘alh?
transazioni correnti equivale alla soppressione di tutte le restrizioni
alle importazioni ed esportazioni di beni ¢ di servizi);

¢) essa & una convertibilitd attraverso il mercato ufﬁ_ciale,
ciot ai cambi controllati, in quanto i pacsi A.M.E. si sono 1mpc-
gnati a fissare i corsi di acquisto ¢ di vendita in rapporto al dol-
laro U.S.A. .

La Germania applica la convertibilitd ufﬁ'c:lalc per le transa-
zioni correnti € per le transazioni in capitali ai non .r.es\1dcnt1 e ai
residenti, 11 Belgio-Lussemburgo applica la convcrubﬂlta.\ non _uff}—
ciale per le transazioni in capitali ai non rcs'{del.lti e ai rcmfic.n.tl\.
La Francia applica per le transazioni in capitali la COIlVCl‘tlblllta}
ufficiale ai non residenti e la convertibilith non ufficiale (« marché
des devises-titre ») ai residenti. 1'Olanda e I'ltalia applicano la con-
vertibilith ufficiale ¢ non ufficiale a seconda dei casi per le transa-

- zioni in capitali di non residenti. La Gran Bretagna applica la

convertibilita non ufficiale per le transazioni in capitali di non resi-
denti (« security sterling »);

d) la convertibilith A.M.E. coesiste con il mantenimento di
talune restrizioni quantitative amministrate su base globale, ma
dalle quali le discriminazioni non sono state ancora del tutto sop-
presse. Nell’ambito dell’arca 0.E.C.E., infatti, le importazioni so0
state liberate mediamente nella misura di go%, circaj viceversa la
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liberazione delle importazioni in provenienza dall’area dollaro ¢
mediamente di solo 73%, circa. Inoltre la convertibilith A.M.E. coe-
siste con il mantenimento del controllo dei cambi.

La Germania e Ja Svizzera hanno soppresso I'obbligo della ces-
sione delle divise estere sul mercato dei cambi e la maggior parte
delle formalitd inerenti al controllo dei cambi;

e) la convertibilita A.M.E. non si applica a tutte le aree esterne
considerate come un’unica zona monetaria, ma soltanto fra i paesi
AM.E., gli Stati Uniti ed il Canada. '

La Gran Bretagna e I'Tralia applicano la convertibilita A.M.E.
a tutte le aree esterne considerate come un’unica zona monetaria
ed hanno abolito tutti gli accordi di pagamento bilaterali (con la
sola eccezione di uno o due accordi bilaterali conclusi dall’Ttalia
con paesi sudamericani, accordi in corso di liquidazione)., Viceversa,
negli altri paesi AM.E. sussistono ancora numerosi accordi bilate-
rali, soprattutto nelle relazioni con i paesi dell’Est europeo, del
Medio Oriente e dell’America Latina; peraltro, in Belgio, queste
arcaiche forme di bilateralismo monetario sono in via di rapida
eliminazione. '

25. - In conclusione, a prescindere dalle eccezioni, del resto
importanti ¢ significative, che sono state via via indicate, la con-
vertibilitA A.M.E. non si applica ancora integralmente ai residenti
per quanto concerne le operazioni correnti, in quanto le restrizioni
quantitative non sono state ancora completamente soppresse; non
si applica per quanto concerne le transazioni in capitali né ai resi-
denti ne¢ ai non residenti; ¢ una convertibilitd amministrata attra-
verso il mercato ufficiale e quindi funziona ai tassi di cambio con-
trollati dalle autoritd entro i margini AM.E.; le discriminazioni
verso la cosiddetta area del dollaro rimangono ancora in vigore; la

‘maggior parte dei pacsi membri del’AM.E. mantiene in vigore

accordi bilaterali, commerciali e di pagamento, nei confrohti dei
paesi « terzi », diversi dagli Stati Uniti e dal Canada; il controllo
dei cambi non & stato soppresso.

In sostanza, la convertibilith A.M.E. & una convertibilitA assai
limitata, pitt limitata ¢ comunque non esattamente coincidente con
quella prevista dagli Statuti del F.MLL, e cid sia perche le fluttua-
zioni dei cambi possono assumere nel sistema A.M.E. un’ampiezza
maggiore di quell’'uno per cento ammesso come massimo dal Fondo
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per le operazioni a contanti sia perche il sistema AM.E., di fatto
se non di diritto, non si considera incompatibile con il manteni-
mento di talune discriminazioni nei confronti della cosiddetta area
del dollaro, discriminazioni che viceversa dovrebbero essere abolite
ai sensi dell’Art. VIII, sez. 3 degli Statuti del Fondo stesso.

Probabili ovientamenti della convertibilita AME. - Linee di evo-
luzione.

- 26. - Abbiamo detto al precedente paragrafo n. 23 che la con-
vertibilith A.M.E, potrebbe essere interpretata non tanto come un
ulteriore passo verso il ritorno al « gold standard » di vecchio tipo,
bensi come il movimento verso una meta che appare ancora indi-
scernibile ma che certamente non & il « gold standard ». Ripensando
alle principali cause del fallimento di questo sistema fra le due
guere — crescente rigidith del sistema economico, al quale il gloco
dei meccanismi automatici avrebbe imposto uno sforzo di adegua-
mento _eccessivo -— non si- pud non essere di questo avviso di pit,
la mobilith dei fattori economici nel mondo moderno & ancora
dimijnuita rispetto a quell’epoca per cui riuscirebbe ancora pit dif-
ficile fare accettarc alla collettivita quelle variazioni del livello di
occupazione o dei salari che un eventuale gold standard potrebbe
comportare in determinate fasi congiunturali. Pertanto, le condi-
zioni per un ritorno al sistema aureo appaiono oggi ancora meno
favorevoli di quanto lo fossero fra il 1925 ed il 1931

Malgrado fosse l'operazione monetaria pilt internazionalmente
concertata di questo dopoguerra, la creazione del’AM.E., che per
disgraziata coincidenza ha avuto luogo quasi contemporancamente
all’eptrata in vigore del Mercato Comune ed all’aggiornamento sine
dic delle negoziazioni per la creazione della Zona di libero scambio,
ha sembrato significare un allentamento della cooperazione mone-
taria in Europa. 1l confronto fra le principali clausole dell’ Accordo
Monetario Buropeo ¢ dell’'Unione Europea dei Pagamenti sembra
ayvalorare questa opinione: il nuovo sistema non offre pil crediti
su base automatica, ma soltanto su base discrezionale; le compen-
sazioni ed i regolamenti mensili sono di ammontare irrisorio {net
primi 4 mesi di funzionamento del sistema Ja media mensile & stata
di 1,3 milioni di $); il finanziamento interinale, ciod quello in corso

Dal bilateralismo alla convertibilith nei paesi O.E.C.E, 261

di mese, che nel sistema U.E.P. cra di ammontare illimitato, viene
accordato nel sistema A.M.E. per importi trascurabili; ecc.
Probabilmente, ¢ ancora troppo presto per affermare che I'ipo-
tesi di un effettivo allentamento della cooperazione monetaria in
Europa corrisponde alla realtd, Tuttavia, ¢ certo che, malgrado esi-
stenza di organismi o di sistemi di collaborazione su base mondiale,
come il Fondo Monetatio Internazionale o il G.A.T.T., l'assenza
di un’intesa fra la Comunitd Economica Europea e¢ gli altri paesi
membri del’O.E.C.E. non potrd a lungo andare non influire su
tale cooperazione. L’avvenire della convertibilita monetaria in Europa
dipende quindi da una intesa fra i due gruppi economici che attual-
mente si affrontano in seno allO.E.C.E., i «Sei» ¢ i « non Sein,
cioé dipende in sostanza dall’orientamento che si vorrd dare alla
Comunitd Economica Furopea stessa verso la trasformazione in una
area chiusa, discriminante e preferenziale, oppure. verso un’area
aperta sul resto del -mondo. Questa scelta vitale verra fatta nei pros-
simi mesi; intanto, condizionate da un orientamento costruttive della
scelta stessa, le possibilitd di ulterfori progressi della convertibilita
AM.E. verso una convertibilith piena ed effettiva sono gia discer-
nibili. Alcuni di tali progressi richiedono la cooperazione fra i pacsi
0.E.C.E. o, almeno in un primo tempo, quella fra i paesi del Mer-
cato Comune; altri sarcbbero pitt facilmente realizzabili in' un qua-
dro di cooperazione; altri ancora possono essere realizzati ad ini-

ziativa unilaterale dei paesi membri tenendo conto della situazione
economica interna.

Liberaziont verso Pavea del dollavo.

27, - Un primo obiettivo da raggiungere nell'immediato futuro,
possibilmente attraverso una certa misura di cooperazione fra i paesi
del’O.E.C.E., & l'applicazione all’area del dollaro, da parte dei
pacsi che hanno dichiarato la convertibilitd, dello stesso grado di
liberazione in vigore nella zona O.E.C.E. La convertibilita non
avrebbe un grande significato concreto se¢ essa non significasse sul
piano commerciale I'applicazione del multilateralismo integrale degli
scambi, ¥ certo che dall’estensione all’arca dollaro della liberazione
O.E.CEE. i principali paesi europel non possono ritrarre che dei
benefici: in un momento in cui economia europea entra in una
nuova fase di espansione, la possibilith di scelta accordata agli ope-

8




262 Mancta e Credite

ratori nazionali per I'approvvigionamento su uno qualunque  dei
mercati della zona O.E.C.E. o della zona dollaro significa la possi-
bilita di ricostituzione delle scorte alle migliori condizioni; 1'aper-
tura dei metcati dell’area del dollaro mette le industrie europee in
diretto contatto con quelle americane stimolando i pitt benefici
sforzi di emulazione e di concorrenza; infine, per alcuni paesi euro-
pei che hanno visto aumentare le loro riserve ad un ritmo sostenuto,
come la Germania e I'Italia, le nuove liberazioni contribuirebbero
ad allentare la pressione sulla circolazione e sulla struttura interna
dei prezzi e dei costi. .

In Italia, il raggiungimento di questo obbiettivo significherebbe
I'aumento della liberazione dollaro dal 68 al 982/ e l'unificazione
delle liste A Import ¢ B Import in una sola lista negativa (attuale
A Import & ancora una lista positiva, caratteristica dei regimi vin-
colistici). Un provvedimento di questa natura sembra particolar-
mente urgente in Italia dove la percentuale di liberazione dollaro
¢ ancora una delle pit basse in confronto agli altri paesi dell’Oc-
cidente, Francia eccettuata; & quindi probabile che al momento
della pubblicazione di questa nota il provvedimento sia gid stato
adottato (4).

Aumento del grado assoluto di liberazione.

28. - In concomitanza o successivamente al perseguimento del-
P’obbiettivo indicato nel paragrafo precedente, i paesi europei do-
vrebbero procedere ad una ulteriore liberazione delle importazioni.
A questo riguardo, & inutile sottolineare ancora una volta come le
percentuali di liberazione riferite alla situazione esistente nel 1948
non siano attualmente molto indicative dell’effettivo grado di libe-
razione raggiunto. Conseguentemente, ufl progresso che fosse rea-
lizzato attraverso un wlteriore aumento delle percentuali, le quali
hanno gid sorpassato in molti casi il go%,, non avrebbe molto
significato.

Un metodo da adottare potrebbe esscre analogo a quello che
¢ stato impiegato con successo nella liberazione delle transazioni

{4) Di fatto, il governo italiano ha aumentato fino all'85%, it grado di liberazione delle
importazioni dall'area de!l dollaro. La- nuova Tabella « A Tmport», approvata con D.M,
22 maggio 195¢ (G.U. n. 135 del g giugno 1959, Suppl.) & una lista negativa, caratteristica
molto importante perché denota un crientamento nettamente liberista,
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invisibili, metodo che consisterebbe nel dichiarare libere tutte le
voci di importazione salvo le riserve espressc avanzate dai paesi
membri sulle singole voci; queste riserve dovrebbero essere sotto-
poste ad un esame periodico collettivo da parte dell’Organizzazione.
In tal modo, si potrebbe tendere alla formazione di una lista unica.
Prendendo a prestito I'esperienza fatta in sede di Mercato Comune,
un altro metodo potrebbe consistere nell’allargare progressivamente
j contingenti esistenti oppure, laddove non esistono, nel fissarli sulla
base di una certa percentuale della produzione nazionale e nell’al-
largarli in seguito. '

Liberazione verso i paesi « ferzi ».

29. - Attualmente, i paesi « terzi », quelli non appartenenti ne
alla zona AM.E. nd all’area del dollaro, fanno parte, ai sensi di

talune regolamentazioni europee, come quelle britannica ed italiana,

dell’area convertibile, cioé ad essi & stata estesa la convertibilith della
moneta nazionale; viceversa, ai sensi di altre regolamentazioni, i
paesi terzi — tutti o alcuni - fanno ancora parte del gruppo bila-
terale, Allorche i paesi « terzi» sono inclusi nell’area convertibile,
i rapporti commerciali reciproci continuano ad essere disciplinati
da accordi commerciali bilaterali provvisti di liste contingentali.
Tuttavia, in alcuni casi, come per il Brasile e I’Argentina, il grado
di liberazione previsto dagli accordi commerciali ed applicato alle
importazioni in provenienza da essi ¢ uguale, di fatto se non di
diritto, al grado di liberazione applicato in sede O.E.C.E.; in altri
casi, invece, come ad esempio accade nelle relazioni con i paesi
dell’Est europeo, il grado di liberazione applicato & limitato (I'Italia
ad esempio prevede, sotto la lista C completata dalle liste particolari,
la liberazione di un certo numero di prodotti in provenienza da
questi paesi) o addirittura nullo. '

Evidentemente, I'estensione del grado di liberazione O.E.C.E.
al paesi aveati un’economia socialista presenta difficoltd notevoli,
in quanto, come & ovvio, la liberazione delle importazioni private
ha un significato ¢ la liberazione delle importazioni di Stato ne ha
un altro, perche in quest’ultimo caso P'autoritd che emana i prov-
vedimenti di liberazione & quella stessa che deve prendere le deci-
sioni operative, Tuttavia, il problema merita di essere affrontato per
ricercare se esiste una formula che consenta la reciprocith dell’ap-
plicazione di eventuali misure di liberazione, Se una formula sod-




264 Moneta e Credito

disfacente esiste, i pericoli di « dumping » non dovrebbero essere
sopravalutati poiche, contro tali pericoli, ci sono delle protezioni in
sede G.AT.T. e comunque c'¢ sempre, come arma di -difesa, la
possibilitd di revocare le liberazioni accordate.

Ulteriore liberazione delle transazioni invisibili, corventi ¢ in conto
capitale. '

30. - In materia di transazioni invisibili di natura corrente, il
margine di progresso ¢ molto limitato. Nei pochi settori ancora
vincolati — cinematografia, trasporti e assicurazioni — le conside-
razioni di ordine protettivo prevalgono largamente su quelle atti-
nenti all'equilibrio della bilancia dei pagamenti per cui il problema
della liberazione integrale si presenta di soluzione altrettanto diffi-
cile quanto quello della riduzione dei dazi doganali.

Tuttavia, un notevole progresso sarebbe rappresentato dall’ap-
plicazione all’area dollaro delle disposizioni contenute nel « Codice
di liberazione » in materia di invisibili. In Ttalia, non sussiste piu
alcuna discriminazione. nella materia; le disposizioni del fascicolo
U.LC. « Transazioni invisibili » si applicano nei confronti di qual-
siasi relazione esterna. ,

Un altro progresso potrebbe consistere nel notevole allarga-
mento o nell’abolizione di taluni limiti quantitativi ad alcune voci.
& certo che I'aumento dell’allocazione turistica dal minimo O.E.C.E.
di 275 a diclamo 1.000 dolfari (in Ttalia, Pallocazione turistica di

base, di Lit. 300.000 pari a 480 §, & una delle pid elevate in Furopa)

non determinerebbe un proporziopale aumento degli esborsi di valuta
a questo titolo, ma soltanto un incremento molto modesto; infatti,
la spesa media del turista all’estero ¢ di gran lunga inferiore ai
275 dollari stabiliti dal Codice di liberazione O.E.C.E.; conse-
guentemente, P'aumento fino a 1.000 dollari altro risultato non
avrebbe se non quello di far rientrare nella legalitd i pochi turisti
che oggi esportano quello stesso ammontare clandestinamente.

Una considerevole facilitazione potrebbe anche essere rappre-
sentata dalla possibility di inviare acconti all'estero a titolo di pre-
notazione delle stanze negli alberghi o del pagamento di altri ser-
vizi, come gid effettuato in Gran Bretagna ed in Francia.

Nella misura in cui, a giudizio del paese interessato, queste
liberazioni dovessero comportare eccessivi rischi per la bilancia dei

e
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pagamenti, si potrebbe immaginare che i regolamenti abbiano luogo
sul mercato libero dei cambi anziche su quello ufficiale.

31. - Per quanto concerne i movimenti di capitale, mi richiamo
alle mie due note su « Bancaria » precedentemente citate.

L’obbiettivo da perseguire consiste in una immediata ed inte-
grale liberazione, in entrata ed in uscita, dei movimenti di capitali
a carattere personale, degli investimenti diretti a lungo termine ¢
dei relativi disinvestimenti, nonche in una rapida e sufficientemente
estesa liberazione degli investimenti di portafoglio, del movimento
fisico dei titoli rappresentativi degli- investimenti stessi e dell’intro-
duzione nelle Borse nazionali dei valori mobiliari esteri.

E evidente che, qualora si dovessero temere indesiderabili pres-
sioni sulle riserve ufficiali, i relativi regolamenti potrebbero essere
ammessi sul mercato libero anziche su quello ufficiale.

Estensione della convertibilite della moneta nazionale ai residenti
net paesz' « terzi ».

32. - Un ulteriore progresso sulla via del consolidamento della
convertibilith AM.E. & rappresentato dalla abolizione degli accordi
bilaterali di pagamento da parte di quei paesi membri del sistema
che ancora li mantengono in vigore nelle relazioni con i paesi
« terzl ».

La Gran Bretagna ha abolito tutti gli accordi di pagamento
bilaterali. La Repubblica Federale tedesca ha fatto altrettanto con la
sola eccezione dei suoi rapporti con la Germania orientale. I'Ttalia
ha abolito tutti gli accordi di pagamento bilaterali, ad eccezione di
quelli in vigore con la Grecia ed il Paraguay (la Turchia ¢ un caso
speciale), Il Belgio mantiene ancora in vigore gli accordi bilaterali
con 2 Romania, la Cecoslovacchia, la Turchia, 'U.R.S.S. ¢ la Spa-
gna, I Paesi-Bassi mantengono ancora in vigore gli accordi bilate-
rali con i seguenti paesi: Bulgaria, Ungheria, Indonesia, Antille
Olandesi, Nuova Guinea olandese, Germania orientale, Polonia,
Russia, Spagna, Cecoslovacchia e Turchia. La Francia mantiene
in vigore accordi bilaterali con 1 seguenti paesi: Albania, Germania
orientale, Andorra, Arabia Saudita, Bulgaria, Cecoslovacchia, Cile,
Equatore, Finlandia, Isracle, Jugoslavia, Libano, Polonia, Romania,
Siria, Spagna, Tangeri, Ungheria. Negli altri paesi dell’O.E.C.E.
la lista degli accordi bilaterali & ancora piti lunga.
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Il problema dell’abolizione di questi accordi bilaterali non inte-
ressa soltanto il paese AM.E. che 1i intratticne ma tutti gli altri.
Il problema dovrebbe essere csaminato in sede internazionale (pos-
sibilmente in sede O.E.C.E. o almeno, per quanto concernc i mem-
bri della Comunitd, in sede C.E.E.) poiche fino-a quando gli accordi
bilaterali vengono mantenuti in vigore i ricavi delle esportazioni
dei paesi « terzi» sono spendibili soltanto nel paese curopeo coft
cui vige V'accordo bilaterale. Viceversa, I'estensione del multilatera-
lismo in questo settore consentirebbe agli scambi mondiali un mag-
giore respiro.

Dopo I'abolizione degli accordi bilaterali, i pagamenti da e
verso 1 paesi terzi verrebbero effettuati nella moneta del paese euro-
peo la cul convertibilith & stata estesa ai resident dei paesi terzi
stessi oppure in una qualsiasi altra valuta AMM.E. o in dollari; in
nessun caso, salvo che diventi convertibile, la moneta del pacse terzo
dovrebbe essere quotata sulle piazze europee ¢ servire come MEZZ0
di pagamento.

Irestensione della convertibilitd ai residenti dei paesi terzi non
significa che a questi pacsi si debba subito estendere lo stesso grado
& liberazione delle merci e degli invisibili applicato in sede O.E.C.E.;
questa estensione rimane sempre subordinata alle condizioni indi-
cate nel precedente paragrafo n. 29.

La creazione di un mercato libero dei cambi.

3. - Llestensione all’area dollaro ed eventualmente ad altre
aree della liberazione O.E.C.E. in materia di transazioni visibili ed
invisibili, incremento del grado di liberazione delle merci e degli
invisibili, la liberazione in entrafa ed in uscita del movimento inter-
nazionale dei capitali, I'estensione della convertibilith della moneta
nazionale ai residenti di pacsi terzi con i quali vengono attualmente
intrattenuti accordi bilaterali sono obbictiivi suscettibili di incon-
trare, non soltanto gli ostacoli derivanti da considerazioni di ordine
protettivo, ma anche gli ostacoli derivanti da considerazioni di
bilancia dei pagamenti ¢ di riserve valutarie. In altre parole, i paesi
curopei ai quali si chiedercbbe di intraprendere — a beneficio innan-
gitutto di ciascuno di loro stessi e pot degli altri paesi membri con
i quali cooperano —- un DUOVO Programms destinato a rafforzare
la convertibilitd A.M.E., possono avere qualche esitazione circa l'ade-
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guatezza del volume delle loro riserve a far fronte ai nuovi impegni
che verrebbero cosi ad assumere (il problema dell’adeguatezza delle
tiscrve viene cosi profondamente analizzato dal Prof. Triffin (5) che
¢i asteniamo dall’entrare in materia).

Tuttavia, i paesi interessati possono evitare di impegnare le loro
riserve in questo programina di liberazione ¢ di multilateralismo se
sono disposti a spostare una parte delle transazioni dal mercato uffi-
ciale ad un mercato libero dove i corsi fluttuano liberamente senza
essere contenuti entro limiti prcdctcrminati. I regolamenti valutari
che si effettuano sul mercato libero non incidono sulle riserve se
non nella misura, voluta, in cui le autorita decidono di intervenire
in acquisto o in vendita sul mercato medesimo. Syl mercato libero
potrebbcro cssere ammesse tutte le transazioni in capitali o una
parte di esse nonche quelle pochissime transazioni correnti di carat-
tere finanziario — come ad esempio il turismo ¢ le rimesse di emi-
granti — per le quali sia impossibile da parte dell’operatore la pre-
sentazione alla banca di una documentazione idonea a provare fa
realth: dichiarata della transazione e sotto la cui copertura possano
essere mascherate delle operazioni in capitale. 1l limitato numero
di transazioni correntl ammesse sul mercato libero nen sembra dover
esporre il paese interessato alle rimostranzc del Fondo Monetario
Internazionale, il quale viceversa non obictta alla ammissione sul
mercato libero stesso dei movimenti di capitali. : o

1l dualismo dei mercati non & un « unmixed blessing ». Sarebbe
di gran lunga preferibile che il mercato valutario fosse unico, gia
per le transazioni correnti sia per le transazioni in capitali, ¢ fosse
un mercato ufficiale dove le quotazioni oscillano entro ‘i ristretti
limiti previsti dall’Accordo A.M.E. Purtroppo, alcuni dei progressi
indicati nei paragrafi precedenti non sarebbero possibili o avrebbero
luogo con estrema lentezza s Je transazioni valutarie liberate doves-
sero affluire su un unico mercato ufficiale. La creazione del mercato
libero & suscettibile di accclerare il progresso verso la liberth delle
transazioni internazionali, Tuttavia, la validith di questa argomen-
tazione riposa sul presupposto — nel quale crediamo ma che & indi-
mostrabile -- che lobbiettivo dell’unicith del mercato sia meno
importante di quello della libertad delle transazioni.

(5) Rossnr Trrrm, I ritorno alla conwertibilitd: r926-1931 ¢ rgs8-?, in « Moneta ¢
Credito », matzo 1959.
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I avvenire del controllo det cambi.

34. - 1 provvedimenti brevemente descritti nei paragrafi che
precedono sono indubbiamente suscettibili di rafforzare considere-
volmente la convertibilith AM.E, e di dare ad essa un contenuto
effettivo. A questo punto ci si pud domandare se dopo Iinstaura-
zione di una convertibilith cosi riveduta ¢ rafforzata, i paesi in que-
stione possano avere ancora intercsse al mantenimento del con-
trollo dei cambi, inteso come tale non gid quel complesso di restri-
zioni e discriminazioni che si suppongono aholite dall’evoluzione

‘descritta nei paragrafi precedenti, quanto quel complesso di norme

che impongono lobbligo di sottostare a certe formalitd e di passare
attraverso certi canali per effettuare le transazioni con estero.

Noi crediamo, a questo riguardo, che la formula inglese impie-
gata nell’immediato dopoguerra per controbattere sotto forma di
« slogan » gli oppositori del controllo dei cambi, « exchange control
has come to stay », sia tuttora valida.

Il controllo dei cambi & indispensabile fin che esistono due mer-
cati dei cambi — ufficiale e libero -— e sard sempre necessario per
fornire alle autorith i dati relativi ai pagamenti e alle riscossioni
internazionali, La bilancia dei pagamenti valutari & un documento
fondamentale per operare le scelte di politica economica, in materia
di relazioni internazionali; nelle condizioni del mondo moderno,
& impossibile ed inopportuno rinunciarvi.

Evidentemente, il controllo dei cambi dovrebbe essere riveduto
ed adattato alla nuova situazione. Del controllo dei cambi come
attualmente concepito potrebbero rimanere in vigore le seguenti
serie di disposizioni:

#) Lobbligo ai residenti di offrire in cessione sul mercato dei
cambi le valute estere ricavate dalle transazioni correnti con i non
residenti (le valute estere ricavate dalle transazioni in capitale con
i non residenti dovrebbero essere esenti dall’obbligo stesso);

5) P’obbligo di conservare in conti bancari intrattenuti presso
le banche nazionali le divise estere esenti dall’obbligo della cessione;

¢) Pobbligo di depositare presso le banche nazionali autoriz-
zate | titoli azionari ed obbligazionari esteri acquistati dai residenti;

d) I'obbligo alle banche agenti di segnalare periodicamente
alla banca centrale o all’ufficio nazionale dei cambi i movimenti
valutari,
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Queste norme dovrebbero essere espresse in disposizioni brevi
semplici e chiare, di facile comprensione per gli operatori e per le
banche incaricate di applicarle. '

T ovvio che, in una situazione di convertibilitd evoluta come
quella dianzi descritta, i paesi che mantengono I'unicita del met-
cato dei cambi ¢ non ravvisano 'esigenza di conoscere dettagliata-
mente la composizione della bilancia dei pagamenti possono abolire
completamente ogni forma di controllo.

I pericoli di una ricaduta nel bilateralismo, insiti nello sviluppo dei
rapporti fra i paesi industrializzati ¢ quelli in corso di sviluppo.

35. - Abbiamo gid indicato le conseguenze nefaste del bilatera-
lismo pre e postbellico e sottolineato, fra P'altro, quanto esso sia
stato costoso per lerario dello Stato al quale veniva in sostanza
addossata una parte dei costi dei prodotti esportati, L’evoluzione
del multilateralismo negli ultimi dieci anni, culminata con la dichia-
razione di convertibilitd dello scorso dicembre, potrebbe ingenerare
il sentimento di falsa sicurezza che il male & stato definitivamente
estirpato. Nulla di pi inesatto: il bilateralismo, cacciato dalla porta,
cerca di rientrare dalla finestra, :

Alcuni paesi in corso di sviluppo — nel Sudamerica, nel Medio
Oriente e in Africa — non sono in grado di pagare i loro acquisti
di beni strumentali entro i normali termini commerciali perche le
loro esportazioni cotrenti di materie prime non fornirebbero un
introito sufficiente a finanziare il desiderato livello di importazioni.
Questa insufficienza appare ulteriormente aggravata dalla circo-
stanza che non esistono accordi a lungo termine per la stabilizza-
zione dei prezzi delle materie prime per cui questi paesi sono la
facile preda di violente crisi finanziarie non appena si verificano,
cid che sta ora accadendo, flessioni dei prezzi delle medesime sui
mercati internazionali; si aggiunga inoltre che solitamente 'econo-
mia dei paesi in corso di sviluppo non & molto diversificata (le espor-
tazionj basiche consistono di due o tre principali materie prime o
generi alimentari di base).

Se vogliono commerciare, i pacesi industrializzati sono quindi
costretti ad accordare ai paesi in corso di sviluppo dilazioni di paga-

mento pitt o meno lunghe, solitamente varianti dai quattro ai sette
anni,
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L’organizzazione in questo dopoguerra di un efficiente sistema
di creditoc a medio termine all’esportazione ¢ di assicurazione cre-
diti nei principali paesi europel gia rappresenta un considerevole
miglioramento rispetto al recente passato, allorcheé i paesi in corso
di sviluppo riuscivano a procurarsi credito a medio termine attra-
verso il congelamento dei margini di credito degli accordi di paga-
mento bilaterali. Infatti, sotto la pressione dei gruppi industriali
interni, le autoritd dei paesi creditori finivano spesso, una volta
che i margini di credito erano esauriti, con l'aprirne dei nuovi
oppure con 'escogitare complicati espedienti, mediante la creazione
di sottoconti del conto principale di clearing. Il risultato era 'accu-
mulazione di un ingente posizione creditoria congelata per il cui
rimborso era giocoforza accettare lunghissimi periodi di consolida-
mento a tassi di interesse derisori, ¢ cid dopo inutili e costosi ten-
tativi di ottenere il pagamento in derrate (ad esempio grano) che
gid si trovavano in abbondanza nel paese creditore ¢ di cui quest
era poi anche costretto a sopportare le spese di imiagazzinamento
¢ di conservazione. Un paese dell’America Latina ha rappresentato,
sotto questo profilo, nel 1956, un’esperienza assai dolorosa per alcuni
paesi europei, esperienza finita con l'accettazione, in un quadro
internaziopale, di un rimborso scaglionato su un periodo di ben
dieci anni, Anche dal punto di vista del debitore, I'esperienza ¢&
stata molto insoddisfacente, I1 margine di credito dell’accordo. di
pagamento bilaterale, essenzialmente previsto in funzione di «swing»
e quindi per breve durata, & stato spesso utilizzato come credito a
medio termine per l'acquisto di beni di consumo anziche di benj
strumentali. Il debitore ha cost sciupato enormi possibilitd e l'ope-
razione si & saldata in un grande dispendio di ricchezza per tutti.

36. - L'organizzazione in maniera razionale del credito a medio
termine all’esportazione e del sistema di assicurazione crediti senza

del quale esso non potrebbe funzionare (6) sopprime evidentemente .

il grave rischio, insito nel sistema precedente, che vengano finan-
ziate da parte del paese in corso di sviluppo, contro la volonta del
paese creditore, importazioni di beni di consumo anziche importa-
zioni di beni strumentali. Tuttavia, il credito a medio termine
all’esportazione ¢ l'assicurazione crediti sono organizzati, nei prin-

(6) Cir. il notevole studio di C, Srenk, [ eredito a medic termine all'espartazione.
Droblem ed esperienze nei Paesi ewropei, i « Moneta ¢ Credito », scttembre 1958,
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cipali paesi europei, su basi strettamente bilaterali, I credito viene
accordato per il finanziamento di esportazioni nazionali verso il
pacse in corso di sviluppo ed i meccanismi messi in opera assicu-
rano che esso non possa cssere utilizzato per il finanziamento di
esportazioni da un altro paese industrializzato. L’avvento della con-
vertibilith non ha nulla innovato in questo settore. Ne derivano gli

inconvenienti gravissimi che cerchiamo di individuare qui di seguito:

4) i paesi in corso di sviluppo non hanno la possibilitd di
approvvigionarsi, per il loro fabbisogno di beni strumentali, sui
mercati meno cari, ma sono indotti ad approvvigionarsi su quiei
mercati dove trovano le migliori facilitazioni creditizie a medio
termine, sia per quanto concerne il tasso che per quanto tiguarda
la durata;

5) le condizioni della concorrenza fra i paesi industrializzati
europei risultano falsate da un elemento avente il carattere di dum-
ping e cio¢ dagli interventi statali nel settore del credito e dell’as-
sicurazione crediti a medio termine, interventi che determinano il
formarsi nei diversi paesi di condizioni diverse di tasso e di durata
dei crediti e di premi di assicurazione. Per i paesi in corso di svi-
luppo, i prezzi ¢ la qualith dei beni strumentali importati divengono
meno importanti delle condizioni del finanziamento a medio ter-
mine;

¢) i paesi europei sono fortemente tentati di fare la «suren-
chire ». In materia di credito e di assicurazione crediti all’esporta-
zione, essi sono — & vero — vincolati dagli impegni reciprocamente
assunti in sede internazionale (club dell’Aja, club di Parigi, Union
de Berne); tuttavia, quando & in gioco una fornitura, la tentazione
& troppo grande e diviene difficile resistervi soprattutto allorche gli
ambienti interessati tiescono con abilita a far circolare voci secondo
cui le autoritd di un altro paese esportatore hanno derogato agli
impegni sopraricordati per offrire tali e tali condizioni, Si crea cosi
un clima di diffidenza e di sospetto assai pregiudizievole alla coo-
perazione internazionale;

d) le pressioni dei gruppi industriali interni, per ottenere dallo
Stato ’aumento del volume globale delle facilitazioni a medio ter-
mine oppure la destinazione di una parte sproporzionata di esse ai
paesi nei quali sono eccessivamente impegnati per avervi creato una
fitta rete di interessi, si esercitano nella stessa maniera e con lo stesso
successo di quelle che venivano esercitate, in regime di accordo di
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pagamento bilaterale, per I'aumento dello « swing ». Non occorre
essere indovini per immaginare che il sistema finird per crollare,
come sono crollati gli accordi bilaterali di pagamento precedente-
mente utilizzati dai paesi in corso di sviluppo per conseguire gl@
stessi scopi — e cioé per crollare con ingentissime perdite da parte dei
paesi creditori troppo esposti. Gia un importante paese sudanf\lcncano
chiede la moratoria dei crediti in essere oppure -— se non ¢ zuppa
& pan bagnato — un periodo di grazia di tre anni franchi per i
nuovi crediti; gid, in aggiunta ai crediti concessi in un quadro inter-
nazionale per somme assai cospicue, qualche pacse europeo si affretta
ad accrescere per decine di milioni di dollari le facilitazioni a mcsho‘
termine concesse ad un paese del vicino Oriente. I gruppi industriali
interni favoriscono queste avventure perche sanno che, in definitiva,
il conto sard pagato dal contribuente pantalone;

€) cosi come & oggi organizzato, il sistema tende pin a favo-
rire le esportazioni dei paesi industrializzati, eventualmente in fup-
zione anticiclica, che ad assistere i paesi importatori nella realizza-
zione dei loro piani di sviluppo;

f) il bilateralismo del medio termine rende puramente illu-
sorio il multilateralismo dei pagamenti correnti. Come abbiamo
rilevato in precedenza, i pagamenti correnti con alcuni paesi in
corso di sviluppo sono ormai multilateralizzati sia nel quadro di
accordi internazionali (Argentina, Brasile, Finlandia, ecc.) sia per
decisione unilaterale dei singoli paesi A.M.E. Gli scambi reciproci
sono quindi regolati in moncta convertibile ed i ricavi delle espor-
tazioni dei paesi in corso di sviluppo sono liberamente spendibili
in tutta larea convertibile, Tuttavia, siccome i paesi in corso di
sviluppo sono ormai prevalentemente compratori di beni strumen-
tali, siccome i benj strumentali vengono acquistati con il ricavo dei
finanziamenti a medio termine e siccome tali finanziamenti sono
accordati in un quadro strettamente bilaterale, il multilateralismo
dei pagamenti correnti diventa una mera finzione;

g) infinc, nonostante la gid prevalente struttura bilaterali-
stica delle relazioni fra i paesi industrializzati ¢ quelli in corso di
sviluppo, non mancano coloro che, non appena si presentano delle
difficoltd, reclamano ad alta voce il ritorno puro e semplice all’ac-
cordo bilaterale di vecchio tipo (ad esempio, non sono pochi attual-
mente coloro che sostengono, all'interno di ciascun paese europeo,
il ritorno al bilateralismo puro con il Brasile, che in questo momento

————

|
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attraversa delle difficoltd gravi a causa della caduta dei prezzi del
caffé ¢ del cacao e delle conseguenti difficoltd a smerciare la pro-
duzione). Costoro dimenticano la triste esperienza del periodo fra
le due guerre allorché ciascun paese cercd di rimediare per proprio
conto, anziche in un ampio quadro di collaborazione, alle difficolta
derivanti dalla grande crisi.

Questi i mali, Dove stanno i rimedi?

37 — 1l rimedio a questo stato di cose che andrd deterioran-
dosi sempre di pitt fino a causare ingenti perdite sia ai paesi espor-
tatori che agli stessi paesi in corso di sviluppo, & uno solo e consiste
nel multilateralizzare il credito e lassicurazione credito all’esporta-
Zione.

Una proposta assai costruttiva ¢ stata avanzata recentemente da
G. Carli in occasione di una conferenza tenuta al Royal lnstitute
of International Affairs di Londra il 15 aprile 1959. Essa consiste
nell’affidare al Fondo Europeo — anziche il compito di finanziare
i disavanzi delle bilance dei pagamenti dei paesi membri, compito
che nell’attuale fase di convertibilitd dovrebbe spettare al FM.L -
la funzione di fornire finanziamenti a medio termine ai paesi in
corso di sviluppo nonché quella di finanziare la costituzione di
scorte cuscinetto di materie prime.

Questo problema si colloca nel vasto quadro delle relazioni fra
paesi industrializzati ¢ paesi in corso di sviluppo, le quali sono
oltremodo complesse: sul piano economico, esse non si esauriscono
infatti nella concessione di crediti a medio termine per il finanzia-
mento delle esportazioni di beni capitali, ma concernono anche il
problema degli investimenti diretti nella forma di partecipazioni in
imprese nuove, nell’assistenza tecnica, ecc.; sul piano politico, esse
debbono essere organizzate in maniera da evitare il sospetto di colo-
nialismo da parte di popoli i quali, proprio perche assurgono ora
all’indipendenza economica e politica, sono estremamente gelosi
della conquistata sovranitd ed insofferenti di incaute ingerenze.

Non vi & dubbio che tali relazioni debbano essere ripensate su
nuove basi. Ci limiteremo, al riguardo, ad alcune osservazioni.

La multilateralizzazione del credito e dell’assicurazione credito
all’esportazione, nella forma indicata del dr. Carli o in altra forma,
presuppone che un istituto centrale — il Fondo Europeo o altro
organismo internazionale — risconti gli effetti, rappresentativi dei
crediti concessi daghi istituti di credito a medio termine operanti
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in ciascuin paese esportatore, scontati dagli istituti centrali nazionali,
¢ che un organismo centrale internazionale riassicuri i rischi gia
coperti dalle polizze emesse dagli enti assicurativi nazionali. Sia
Pattivith di risconto sia quella riassicuratrice dovrebbero essere eser-
citate a condizioni di tasso e di premio indipendenti dalla nazio-
nalitd dell’esportatore, di maniera che il credito a medio termine
all’esportazione cessi di costituire un’arma discriminatoria di lotta
commerciale,

In tal modo verrebbero a cessare le differenze reciproche e la
« surenchdre » e verrebbero gettate le basi di una sempre piu stretta
cooperazione fra i paesi europei nelle loro relazioni con i paesi in
corso di sviluppo. Questi ultimi potranno approvvigionarsi sui mer-
cati pill convenienti poiche le condizioni di credito saranno dive-
nute uguali ovunque. Il sospetto di colonialismo farebbe posto a
relazioni pit fiduciose. :

La pill importante conseguenza di questa evoluzione potrebbe
consistere nella possibilith di assistere i paesi in corso di sviluppo
con suggerimenti e consigli sia sulla direzione dei nuovi investi-
menti, sta sull’ordine delle prioritd, sia sul «timing» di talune
realizzazioni ¢ via dicendo, suggerimenti e consigli che, nel clima
attuale, sono risentiti come indebite ingerenze nella condotta degli
affari interni mentre equivalgono in fondo alla legittima pretesa
del banchiere di sapere dal cliente come vengono spesi i quattrini
prestati,

I pericoli di una involuzione insiti nel permanere della divisione
dell'Europa Occidentale in due blocchi economici.

38, - Ma il pericolo pilt grave di uno sviluppo involutivo va
ravvisato nel persistere della divisione dell’Europa Occidentale in
due gruppi economici. Non ci dilungheremo su questo aspetto del
problema non perché sia di poco conto ma perche i pericoli ci sem-
brano troppo evidenti.

Sc i «Sei» del Mercato Comune ed i «non Sei», che si
apprestano con la Danimarca a costituire una piccola zona di 1'1bcr(\)
scambio, non riescono a trovare una soddisfacente base d’intesa, ¢
inutile farsi eccessive illusioni sull’avvenire della cooperazione eco-
nomica e monctaria in Europa. L’O.E.C.E. si trasformera in un
grosso ufficio studi, dei cui risultati nessuno curerd. I due blocclh‘l
saranno forzati a coesistere attraverso intese bilaterali. La prosperita

Dal bilateralismo alla convertibilith nei paesi O.E.C.E. 275

dell’Europa subird una battuta di arresto. Il benessere sard proba-
bilmente maggiore nella piccola zona di libero scambio dove le
tariffe doganali esterne saranno pili basse ¢ dove il processo di ridu-
zione dei dazi all’interno sara stato piu rapido di quello del Mer-
cate Comune. In caso di depressione economica di una certa gravita,
ripercorreremo, con tutte le delusioni, lo stesso cammino percorso
fra-le due guerre.

Gli uomini politici britannici ed europei assumerebbero gravis-
sime responsabilit se si dimostrassero incapaci ed inimmaginativi
di fronte alla prova.

Aleune brevi conclusions.

36. - La convertibilitd 1958 ¢ il frutto di una lunga ¢ penosa
serie di sforzi — spesso interrotti da battute di arresto e di ritorni
all’indietro — per uscire dalla camicia di forza del bilateralismo
postbellico, edizione riveduta ma non corretta di quello prebellico
¢, al pari di questo, nefasto ed apportatore di miseria alla collettivitd
dei consumatori.

La convertibilitd 1958 & una creatura assai gracile e di debole
costituzione, non perché sia nata prima del tempo ma per la
ragione opposta. La lunga gestazione non ha giovato a rafforzarla.

La convertibilitd 1958 pud esscre rafforzata attraverso [esten-
sione del multilateralismo monetario ¢ la liberazione integrale delle
merci, dei servizi e dei capitali, su basi mondiali ¢ non regionali
(la liberazione del movimento degli uomini non ha formato oggetto
di questa nota, ma la sua necessitd non ha bisogno di essere dimo-
strata). Il mantenimento del controllo dei cambi, esercitato nella
forma indolore, non ¢ incompatibile con la convertibilitd; anzi ¢&
necessario per fornire alle autoritd di governo, attraverso la bilan-
cia dei pagamenti, le informazioni cifrate indispensabili a formulare
una politica economica consapevole.

La convertibilitd 1958 non tende al « gold standard »; sebbene
il « punto terminale » dell’evoluzione — supposte che ne esista
uno — sia ancora indiscernibile, non & escluso che la convertibilitd

- s organizzi sulla base di due mercati, il mercato ufficiale e quello

libero, in maniera da costituire una soluzione razionale del problema
dell’adeguatezza delle riserve.

La convertibilitd 1958 sard perd sempre soggetta alle offensive
del bilateralismo almeno fino a quando, nel quadro di un generale
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ripensamento delle relazioni fra 1 paesi industrializzati ed i paest
in corso di sviluppo, il credito e lassicurazione credito all’esporta-
zione non verranno organizzati su basi multilaterali. ‘

Ma l’avvenire della convertibilitd 1958 ¢ della cooperazione
cconomica e monetaria in Europa dipende da una rapida soluzione
del conflitto che oppone i « Sei» ai « non Sei». In mancanza di
un'intesa fra i due gruppi, Vattuale assetto resta cstremamente
precario,

ERREZERC
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Frorrico Cavek, Suggi eritici di eco-
nomis, Roma, De Luca, 1958, pagi-
ne 136,

Ta scienza economica sembra oggi
in tumultuosa crescita; e tuttavia non
poche difficoltd st frappongano ad una
saddisfacente sistemazione delle cono-
scenze acquisite. Con lestendersi del-
IPambito di ricerca e con Iaccumularsi
di un’imponente mole di letteratura
su problemi vecchi e nuovi, diviene 2
volte arduo stabilire i necessari col-
legamenti fra i rami di analisi e rin-
tracciare un comune orientamento (che
pur non escluderebbe la varietd delle
soluzioni) nei tanti contributi sulle sin-
gole questioni. Pud cosi accadere che
si perdano di vista i termini essenziali
dei problemi e che la materia del con-
tendere si allarghi molto al di 1a di
quante sarebbe necessario qualora si
tentasse uno sforzo di ripensamento ¢

di sistemazione. Vi & poi la dicoto-

mia, metodologicamente invalida ma
di fatto esistente, fra analisi teorica €
vicerca empirica, che della prima pud
sempre smentire i risultati ma mai
convalidarli in modo del tutto soddi-
sfacente, B sono ancora causa di con-
fusione gli equivoci rapporti, e Vin-
certezza sui confini d’indagine ed i
limiti delle competenze, fra economia
e sociologia; o I'ansia, non sempre gin-

stificata, di tradurre il conoscere in
fate e di distillare immediatamente
I’analisi in prescrizioni politiche, Che
Pesatiezza e la verificabilitd delle scien-
ze esatte, la polivalenza della sociolo-
gia, la pratica rilevanza della decisione
politica ingencrano sovente negli eco-
nomisti pericolosi complessi di inferio-
ritd e li inducono a impossibili com-
mistioni,

La coscienza di tali difficolth e Pesi-
genza di riportare aleuni problemi alla
loro essenza € ad una corretta impo-
stazione - metodologica, valutande la
rilevanza delle soluzioni offerte, costi-
tuiscono, a nostro avviso, il comune
motivo ispiratore dei cinque saggi pur
di argomento disparato — politica sa-
lariale, problemi del mercato finanzia-
rio, unificazione ecconomica europea,
settore pubblico dell’economia, teoria
della distribuzione — raccolti dal Pro-
fessor Caffé nel suo ultimo volume. In
ogni saggio (a parte quello dedicato al-
la portata e 2i limiti dei vari episodi di
integrazione europea) vengono esposti
e coordinati i principali contributi al-
trui sullo specifico problema; e cid di
per s¢ rende il volume un prezioso
strumento di consultazione, grazie alla
dovizia della bibliografia e all’accura-
tezza di informazione, I riesame dei
problemi consente upa retta imposta-
zione di essi; e dall’analisi comparata
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delle diverse soluzioni si giunge ad un
loro contemperamento, accettando cid
che & vivo, respingendo quanto & or-
mai caduco. L’obiettivith, che dissuade
da atteggiamenti unilaterali, ¢ un vivo
senso storico della mutevole realtd per-
mettorio un sereno giudizie critieo: e
se questo non ¢ mal imposta al let-
tore, ma inserito con modestia nel con.
testa dell’esposizione, non meno chiara
ed efficace ne risulta la condanna cost
dei voli teorici senza fondamento, co-
me delle deviazioni sociologiche ed
empiristiche.

I questi saggi, tre soprattutte sem-
brane meritevoli dj artenziene,

1. - « Istanze salariali e stabilitd mo-
nctaria » & il titolo del primo saggio,
che tratta di un problema di interesse
attualissimo nelle economie capitalisti-
che pitt progredite. (In paesi afflitei,
come 1'Italia, da disoceupazione cro-
nica la questione della compatibilitd
fra pieno impiego e stabilitd monetaria
si pone meno urgentemente o in forma
diversa.) Il Professor Caff¢ parte dal-
I'assunto che il pieno impiego, cold
ove & stato raggiunte, rappresenta un
point of no retwrn ed una esigenza
irrinunciabile: in effetti voler porre
una disoccupazione di qualche rilievo
come unica, € magari preferibile, alter-
nativa all'inflazione significa affrontare
gravissime conseguenze sociali e poli-
tiche, che in fin dei contl compromet-
- terebbere definitivamente la stabilitd
monetaria. Ma come trovare una con-
ciliazione fra i due fini, se & vero che
il' pieno impiego crea le condizioni
favorevoli ad una domanda eccessiva
sia di-beni sia di lavoro, e quindi al
manifestarsi della spirale prezzi-salari?

Esaminati brevemente, e senza trop-
pa fiducia, 1 tentativi di studiare i pro-
blemi inerenti alla fissazione dei salari
¢ al compertamento dei sindacati dai
due opposti punti di vista — quello
istituzionalistico e descrittivo ¢ quello
astratto  degli schemi di monopolio
bilaterale € di teoria dei giochi — I'Au-
tore espone e commenta la recente
analisi di Hicks. In proposito egli ri-
tiene che, pur se ¢ lecito individuare
gli incentivi ad un apmento inflazio-
nistico dei salar nell’aumento del costo
della vita, nelle differenze salariali fra
diversi gruppi di prestatori d’opera ¢
nell’aumento dei margini di profitto,
poco efficaci, o per lo meno poco at-
tuabili, sono i rimedi suggeriti per
farvi fronte, Con diffidenza anche
maggiore il Professor Caffé considera
lo schema di fiscal policy suggerito da
Bent Hansen, in cui alla consistenza
logica viene sacrificato il realismo delle
ipotesi. Le sue preferenze vanno in-
vece ad una « politica salariale nazio-
nale », che dovrebbe realizzarsi attra-
verso un contemperamento delle varie
esigenze ¢ la considerazione della ri-
chiesta di aumenti salariali nel pik
ampio quadro di tutta 'economia:
politica che consentirebbe « un reali-
stico mercanteggiamento delle oppor-
tune rinunce e delle adeguate contro-
partite » (p. 33).

Le premesse su cui si fonda l'istanza
per questa politica salariale nazionale
sono, ci sembra, validissime. Trattasi
infatti di non fermarsi agli aspetti
estrinseci del fenomeno inflazionistico
e di non cercare di isolare una sola
variabile (i salarl) come fattore indi-
pendente di inflazione, 1a dove invece
le variabili sono molteplici e agiscono
in un complesso sistema di interdipen-
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denze, In proposito & forse suscettibile
di interessanti sviluppi dal punto di
vista teorico una recente formulazione
del modus operands di una spirale
profitti-salarl (Kaldor): il tasso di in-
cremento dei profitti & espresso in fun.
zione, oltre che della variazione nella
quota di reddito investita, del tasso di
incremento dei salarf nel periodo pre-
cedente; e il tasso di incremento dei
salar & espresso in furizione delle va-
riazioni nel costo defla vita e del tasso
di incremento dei profitti nel periodo
precedente, Di tutte queste variabil,
e di altre (p.e. le wage differentials) che
concorrono ad erodere il potere d’ac-
quisto della moneta, tiene conto la
politica caldeggiata dal Professor Caffe.
Tuttavia si sarebbe forse desiderato che
nel saggio i dettagli di tale politica
ricevessere una maggiore specificazio-
ne, poich? non facile appare tradurre
Pimpostazione generale in concrete mi-
sure di politica economica; e che si
esaminassero le possibilicd ¢ i limiti di
applicazione dei varl -pensabili stru-
menti: negoziazioni simultanee con
sindacati operai ed imprenditori, con-
temperamento  degli  interessi spesso
contrastanti dei varl sindacati, prolun-
gamento del periodo di validita degli
accordi fra sindacati e datori di lavoro,
e, inoltre, sostituzione di indiscrimi-
nate restrizioni creditizie con una po-
litica che tenga conto della prioritd
degli investimenti ¢d eventuale ricorso
allo strumento fiscale attraverso listi-
tuzione di una tassa sulla spesa, che
consentirebbe un controllo diretto della
domanda,

2, - Il secondo saggio. del volume
(« Problemi odierni del mercato finan-

ziario ») & dedicato ad un paziente

esame del materiale d’inchiesta ¢ del-
le conclusioni della commissione Ful-
bright sui problemi del mercato (inan-
ziario americano ¢ in particolare suile
cause dell’ascesa dei corsi azionarl ve-

rificatasi fra il 1953 e il 1055. Dopo

la grossa scottatura del “2g, negli Stati
Uniti si ¢ sensibilissimi ad ogni sin-
tomo che possa far pensare ad un ri.
petersi di quegli eventi: donde le
precccupazioni per il perdurante boom
azionario, che hanno costituito lo sti-
molo a promuovere Pindagine sui fac-
tors affecting the stock market ¢ a
raccogliere una messe di dati e le te-
stimonianze di operatori professionali,
economisti, autoritd monetarie ¢ per
sonalitd politiche, B evidente peraltro
che Tindagine pud ispirare osserva-
zioni di portata pitt generale del con-
tingente fine di politica economica: e
a queste dedica appunto la sua atten-
zione il Professor Caffé, che ha com-
piute la meritoria opera di riassumere
chiaramente, a beneficio di lettori me-
no pazienti di lui, il rapporto della
commissione e le oltre mille pagine
di Hearings.

Una prima conclusione tratta dal-
I'Autore & negativa, ed investe la rile-
vanza conoscitiva dell'indagine empi-
rica: questa, ancora una volta, pur re-
cando preziosi contributi alla compren-
sione della realtdh nelle sue infinite
sfaccettature, non riesce a darei quella
conoscenza generale dei fenomeni — in
questo caso del funziomamento del
mercato finanziario — che si vorrebbe
ottenere, N, vorremmo aggiungere ri-
guardo al caso del mercato finanziario,
v’¢ da stupirsi. Si tratta di un aspetto
dell’attivith economica in cui il fattore
psicologico ha importanza preminente
come componente essenziale del moti-
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vo speculativo: quest'ultimo & forse
possibile disciplinare con adeguat prov-
vedimenti; ma & difficile definire un
modello di esso per mezzo di ricerche
empiriché o di razionalizzazioni teo-
riche, salvo a non limitarsi alle pitto-
resche pagine di Keynes o a non
tentare ulteriori variazioni sul tema
preferenza per la liquiditd, che non
possono certo portare molto lontano.
Entro questi limiti, peraltro, possono
trarsi dall’indagine molte utili indica-
zioni: ad esemplo circa la restrizione
nell’offerta di titoli azionarl, determi-
nata dal controllo dei dirigenti delle
imprese sulle nuove emissioni e dalle
caratteristiche della politica di finan-
zlamento seguita da imprese in con-
dizioni di oligopolio. T un argomento,
questo, che meriterebbe di essere ap-
profondito: e non tante negli studi
di microeconomia e di economia azien-
dale, quanto in relazione ai problemi

dello sviluppo, e allinfluenza che ha

sul corso di questo il mutare delle for.
me di finanziamento, Altri insegna-
menti poteebbero ricavarsi — e nel
saggio tale esigenza & pit di una volta
adombrata —— da un esame dei risul-
tati dell'inchiesta alla luce dei proble-
mi, economici e politici, de! mercata
finanziario italiano, ove un'indagine
del genere di quella americana sarebbe

stata in non poche occasioni neces-
saria.

3. - L'ultimo saggio del volume con-
tiene una rassegna critica di recenti
teorie sulla distribuzione: trattasi forse
del saggio di maggior rilievo, sia per

Timportanza dell’argomento, sia per la

completezza della trattazione, sia per
i meriti dell'impostazione in essa se-

guita, di cui si diceva in. generale al-
linizio "di questa nota.

Dopo un richiamo ai classici ed una
analisi della dicotomia milliana fra
produzione e distribuzione, 1'Autore
tratta brevemente delle teorie margi-
nalistiche, che quella dicotomia cerca-
rone di superare. Ma la completezza
formale di tali teorie celava limiti e
contraddizioni, che presto apparvero
insuperabili ¢ che le qualificazioni
successivamente introdotte non riusci-
rono ad eliminare. La rivoluzione key-
neslana apri nuwovi orizzonti anche
alla teoria della distribuzione: in que-
sta il Kaldor, il Boulding, lo Schneider
tentano oggi ['impiego di strumenti
keynestani, seguendo un’impostazione
su basi macroeconomiche, in esplicito
contrasto con le teorie marginaliste, di
ispirazione essenzialmente microecono-
mica, Altri autor, invece, hanno per-
seguito una conciliazione fra wvecchio
e nuovo {Weintraub), ritenendo ed uti-
lizzando nella loro analisi il concetto
di produttivitd marginale. Tutte que-
ste dottrine, pur varie fra loro per im-
postazionl ¢ per strumenti, rimango-
no sempre fAell’ambito dell’analisi eco-
nomica. Ma pilt recentemente si &
voluto dubitare che potesse dirsi al-
cunché di rilevante sul problema ricor-
rendo semplicemente a categorie eco-
nomiche {Marchal ¢ Lecaillon): troppi
fattofi istituzionali e sociologici, si &
osservato, intervengono a determinare

“la distribuzione del reddito fra le varie

classi; & percid necessario Prcscindere
da ogni conclusione ricavata deduttiva-
mente da proposizioni puramente teo-
riche, e rifarsi piuttosto alla realtd e
ell’esperienza, al fine di determinare
le categorie dei partecipanti al processo
distributivo, di integrare nella tcoria
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economica i fattori sociologici e di
« tener conto delle modificazioni cui
istituzioni ¢ comportamenti sono sog-
getti nel tempo ». Una via intermedia,
€ in definitiva pidt ortodossa, segue in-
vece in proposito il Tinbergen: questi,
pur riconoscendo quanto nella teoria
della distribuzione non & di pertinenza
esclusiva delPeconomia, e pur renden-
do espliciti i suoi giudizi di valore
nella considerazione dei problemi di
benessere, mantiene la sua ricerca su
basi economiche e tenta una interpre-
tazionc statistica del redditi indivi-
duali,

Queste le dottrine passate in rasse-
gna nel saggio in esame. In sede di
valutazione critica di esse, il giudizio
del Professor Caffé 2 essenzialmente
negativo nei confronti cosi dellé vec-
chie e nuove teorie marginaliste come
dell'impostazione del Marchal — em-
piristica 12 seconda quanto erano astrat-
te le prime, Le contraddizioni implicite
relle dottrine marginaliste, egli ' ritie-
ne, sono tali e tante, da inficiare ogni
conclusione che si voglia trarre da
esse: sl che conviene metterle da parte,
piuttosto che tentarne ulteriori quali-
ficazioni ed adattamenti. Poco successe
hanno i tentativi di conciliare il mar-
ginalismo con la realth: npel modello
del Weintraub rimane una irrealistica
astrazione, e ad essa si aggiunge lin-
conveniente di una eccessiva comples-
sitd, Quanto al - tentativo sociologico
del Marchal, ' Autore osserva che I'im-
postazione metodologica di esso ricade
in vecchi errori, che ormai si vorreb-
bero definitivamente superati— quelli
derivanti da una illecita contrapposi-
zione fra induzione ¢ deduzione e fra
analisi teorica e ricerca empirica, Su
questi gtudizl non si pud che concor-

dare, Riguardo allc teorie marginaliste
pud aggiungersi che esse sono doppia-
mente pericolose: sia in quante le apo-
rie in esse contenute le rendono inva-
lide da un punto di vista conoscitivo;
sia perché da esse troppo facilmente
possono venir tratte inferenze di poli-
tica economica (p.c. circa gli effetsi di
variazioni salariali ¢ le relazieni fra
salar? ed occupazione), che sono infon-
date, soprattutto da un punto di vista,
dinamico. Sugli sbandamenti sociolo-
gici, poi, v'¢ solo da dire che essi
danno luogo a tipizzazioni e raziona-
lizzazioni ex poss, che, non pil utili,
non sono certo. meno astratte della pity
astratta teoria.

Con maggior favore il Professor Caf-
f& riguarda le teorie di ispirazione kye-
nesiana: ma, pur riconescendo la va-
liditd delle esigenze che le isptrano
(introdurre leffetto distributivo nella
macroeconomia) egli sembra lasciare in
sospesc un giudizio definitivo, E in
effetti non altro pud fare Posservatore
allo stato attuale della ricerca, assai
embrionale ¢ non sempre chiaro. Vor-
remmo dire, tuttavia, che un motivo
di diffidenza verso dottrine come quel-
la del Kaldor nasce da cid: che T'uso
del moltiplicatore per determinare il
livello dei prezzi, e quindi per colle-
gare le quote distributive al livello
degli investimenti, rischia di essere in-
ficlato dalla stessa assunzione fonda-
mentale di piena occupazione, Infacti
in condizioni di piena occupazione,
con un reddito dato, la decisione di
effettuare un investimento addizionale
si risolve nel tentative da parte degli
investitori di assicurarsi una maggiore
quota dell’offerta totale: e la misura
in cui ¢id determina un aumento di
prezzi dipende dall’entitd e¢ dal tipo
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di reazioni da parte degli altri compeo-
nenti la collettivitd, Questi dubbi ri-
guardano l'impiego di un particolare
strumento  analitico. Ma certamente
molto ci si pud attendere da uno stu-
dio pilt approfondito dei problemi del-
la distribuziene su basi macroecono-
miche; tali problemi, in particolare,
dovrebbero essere connessi con la te-
matica dello sviluppo (st da conside-
rare specificamente Ja  distribuzione
degli incrementi di reddito) ed essere
correlati con I’analisi dei movimenti e
la composizione della domanda effet-
tiva, e quindi con la struttura tecno-
logica delle industrie e con i riflessi
di questa sull’occupazione,

Lutcr SpAvenTa

Arnigo Sexeteri, L'azienda agraria,
Edizioni Agricole, Bologna, 1958,
pp. 407+ VL

1, - Proposito def Serpieri in questa
nuova opera, che arricchisce il gid am-
pio contributo da lui dato alla lette-
ratura economica italiana, ¢ di analiz-
zare l'azienda agraria nella sua stout
tora interna e la interfelazione fra la
varietd delle scelte dell'imprenditore e
la variethd degli ordinamenti aziendali
che ne derivano. La linea di attacco

scguita & assai complessa; I"analisi del -

Serpieri viene infatti effettuata nell’in-
tento di inquadrare 'ambiente agrario
italiano nella sua multiforme varieti;
di sottolineare 'ampia differenziazione
dei tipi di imprenditori -~ e per con-
seguenza dei tipi di aziende — che
operano nella nostra agricoltura. 11

Serpieri vuole temer conto, entro uno
schema logico e coerente, dei molte-
plici elementi oggettivi e soggettivi
che hanne condizionato e continuano
a condizionare la struttura delle azien-
de agrarie italiane. 11 che implica pren-
dere in considerazione, per lo meno
sulle sfondo dell’analisi, da un lato
le condizioni naturali del suolo nella
sua pid lata accezione, 'ampiezza del-
la dotazione dei fattori capitale, lavoro
¢ terra, le dimensioni del mercato, il
livello dei prezzi; dall’altro gli ele-
menti tradizionali e consuetudinari, che
pits o meno influenzano 'operato degli
imprenditori, ¢ le svariate forme in cui
si manifesta intervento dello Stato al-
Iinterno dell’azienda,

z. - L'azienda agraria & composta di
cinque capitoli, Nei primi quattro 'e-
same & condotto da un punto di vista
statico; nel quinto si passa all’analisi
dinamica.

Nel primo capitelo 'A. si sofferma
sul carattere di larga convenzione del-
I'analisi dell’ordinamento aziendale, che
va specialmente tenuto presente quando
ci si riferisce all’agricoltura. Viene sup-
poste cosi che I'imprenditore non sia
in grado di modificare le condizioni
di mercato, e che percid egli « adatti
ai prezzi» la scelta della combinazio-
ne produttiva (mentre l'ipotesi che il
mercato agricolo continui ad avere una
struttura di tipo concorrenziale, anche
quande quello industriale manifesta
gid forti tendenze di tipo oligopoli-
stico, non pud oggi essere assunta, al-
mene per i grandi paesi capitalistici,
con la medesima sicurezza che in pas-
sato). Partendo da questi dati esterni
per lui immodificabili, 'imprenditore
ha dinanzi a s& tre gruppi di scelte:

e e ey
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decidere la destinazione produttiva del
terreno; decidere l'impicgo dei mezzi
di produzione; decidere il modo di
esercizio dell’azienda, Queste scelte
possono venire isolate solo da un pun-
to di vista convenziopale e a fini
analitici, laddove costituiscono una u-
nitd di decisioni e di elementi tecnico-
obiettivi, volti al raggiungimento del
massimo reddito fondiario. Nei primi
due capitoli dell’opera, I'A. tratta par-
ticolareggiatamente delle varie combi-
nazioni di mezzi che possono derivare
dalle scelte imprenditoriali, fatte in
vista di cid che appare conveniente
all'imprenditore. Ma, afferma il Ser-
pieri (pag. 93), «si pud obiettare che
la convenienza individuale diverge dal-
la convenienza per la Nazione. Non
pud esserc conveniente per la Nazione
che da ciascun ettaro di terreno si
ricavi il pih alto prodotte netto indi-
pendentemente dalla pit o meno ele-
vata quantith di servizi produttivi in
esso impiegati: o il pid alto prodotto
lordo vendibile, indipendentemente, ol-
tre che da detta quantitd, anche dalla
pit o meno elevata quantitd di capitali
tecnici acquistati », L’osservazione &
interessante, poiché dietro di essa il
lettore intravvede grosse questioni tut
tora dibattute nella dottrina e nella
politica agraria italiana; il Serpieri ap-
pare tepersi in una pesizione di equi-
distanza dalle posizioni estreme, ciod
sia dal punto di vista dei fattori di
produzione impiegati in eccesso, sia
dagli impieghi insufficienti di fattori
di produzione rispetto all’altezza del
reddito fondiario,

3. - Sempre nel campo dei rapporti
fra scelte dell’imprenditore ¢ combina-
zioni aziendali che ne risultano, acqui-

sta rilevanza Y'esame, effettuato nel ter-
zo capitolo dei nessi fra organizzazio-
ne produttiva aziendale e i prezzi (sia
dei prodotti agricoli, che dei mezzi di
produzione ¢ del lavoro umano impie-
gato), La trattazione del Serpieri ¢ su
questo punto particolarmente acuta,
Egli infatti prende in considerazione,
come rilevanti ai fini dell'organizza-
zione aziendale, non i prezzi assoluti,
ma quelli relativi, ciod i rapporti fra
i prezzi. Una combinazione di fattori
produttivi collegata ad una certa com-
binazione culturale pud venire modi-
ficata, qualora i rapporti fra i singoli
prezzi dei fattori produttivi, o dei pro-
dotti agricoli, dovessero venire alterati
rispetto alla posizione antecedente; Ma
gid in tal modo il lettore & portato ad
inquadrare le varie combinazioni dei
rapporti relativi fra i prezzi entro il
contesto dinamico — quale esso & in
realth — dei « dati » della produzione,
de! mercate e della struttura. Cosicche,
mentre ragionando staticamente sem-
brerebbe corretto affermare che un au-
mento dei salari agricoli tende 2 ren-
dere pitt conveniente P'ordinamento che
impiega minore quantitd di lavoro per
ettaro, ¢ quindi a favorire gli ordina-
menti culturali meno attivi in con-
fronto dei pit attivi, nella realtd del-
I'agricoltura — come avverte il Ser-
pieri (pag. 192) — «le conseguenze
sono piti complesse e meno facilmente
identificabili ». # infatti noto come,
storicamente, un aumento dei salari
agricoli si & risolto pitt volte in un
incentivo all’aumento della produzio-
ne ¢ al maggior impiego di mezzi mo-
derni di produzione, portande avanti
parallelamente e il progresso delle col-
ture e loccupazione, o quanto meno
rendendo quest'ultima meno oscillante,
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4. - Al fini della comprensione ge-
nerale dell’opera, importanti sono le
pagine che I'A. dedica al problema
degli interessi extra-mercantili che in-
fluenzano le scelte dell'imprenditore,
¢ quindi le combinazioni produttive
di mezzi nelle quali si esplica la vita
aziendale,

Osserva il Serpleri che se si parte
dall'ipotesi di predominanza dell’inte-
resse mercantile nella scelta, e quindi
nella convenienza, dei vari tipi di or-
dinamento aziendale, allora in certi
casi pud darsi che nessuno di essi con-
venga, sia per cause fisiche (legate, per
es., alla conformazione del suolo, ecc.),
sia perché il reddito fondiario diventa
negativo, Ma, sottolinea il Serpieri
(pag. 198), «lenorme varietd degli
crdinamenti che ci offre l’agficoltura
di ogni paese ~— e particolarmente del-
I'Italia — non risulta solo dall’adatta-
mento di essi alle varie condizioni,
per cosi dire, obiettive che abbiamo

“fin qui passato in rassegna, ma anche
alle non meno varie condizioni sog-
gettive, relative alla persona deil’im-
prenditore », Si introduce in tal modo
un nuove criterio di analisi che allarga
il campo visuale dell’indagatore, per-
mette ’abbandono di certo rigido de-
terminismo € spinge ad adeguare gli
strumenti concettuali dell’analisi alla
realti multiforme che si intende esa-
minare. Infatti (pag 200) «.. ¢ diffi-
cile prevedere in qual senso, con quale
intensith agiscana.., i fattorl mercan-
tili ed extramercantili..., quale possa
presumibilmente essere il risultato con-
creto del loro simultaneo agire e inter-
ferire. Questa & una grave difficol@
anche per quegli interventi statali che
tendono appunte a realizzare certi in-

dirizzl produttivi piuttosto che aluri,
Ci troviamo percid in presenza di uno
di quei campi pit adatti a quegli studi
induttivi, e che consentono di raffinare
i risultati della comune osservazione
dei fatti », Tali considerazioni consen-
tone di riferirsi non ad un astratto
tipo di imprenditore, ma a quello che
I'A, definisce « I'imprenditore concre-
to», le cul scelte originano da una
varietd di motivazioni che vanno oltre
I'ortodossa razionalitd economnica, e al
quale possono far <apo una gamma
vastissima di forme aziendali.

5. - Stabilito che I'imprenditore con-
creto & mosso da una mescolanza di
interessi mercantili ed extramercantili,
I'A. esamina nel quarto capitole come
egli decida la combinazione produttiva
tenendo conto dei rapporti da un lato
con la proprictd fondiaria, dall’altro
con la mano d'opera. L’A, effettua
I'esame sulla base della nota riparti-
zione fra imprese capitalistiche, im-
presc lavoratrici e capitalistico-lavora-
trici, ¢ infine imprese parziarie,

Dato che i presupposti metodologici
del Serpieri vengono applicati con par-
ticolare evidenza al tipo dell'impresa
capitalistica, ci soffermeremo sole su
tale. caso. ' _

Nell'imprenditore capitalista Pinte-
resse mercantile tocca la massima in-
tensitd rispetto agli altri tipi di im-
prenditori agrar, € se ¢id da una parte
comporta un forte stimolo all’intensi-
ficazione delle colture (come dimostra
lesperienza storica), dall’altra pud dar
luogo al pericole di uno sfruttamento
non regolato del terreno in dipendenza
del particolare regime degli affitti; co-
e pure di un impiego ‘della mano

2
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d’opera troppo largamente basato su
rapporti di lavoro precari, non stabili.
Il Serpieri si sofferma in modo parti-
colareggiato su questi problemi e mette
in evidenza come questi due ultimi
fenomeni continuano ad essere fra i
pid gravi e discussi nell’attuale ordi-
namento dell’agricoltura italiana, I’A.
rivendica all'affitto capitalistico una
mdggiore libertd d'azione per il pe-
riodo dell’affttanza, dato che esso at-
monizza le esigenze del proprietario
e dell'affittuario in un sistema di col-
ture miglioratrici del fondo, senza che
il complesso di oneri contrattuali che
confluisce nella rendita fondiaria deb-
ba scoraggiare I'operato dellimprendi.
tore. ‘Tnoltre il Serpieri propugna la
estensione dell’impiego dei lavoratori
fissi, come garanzia di un migliore
rendimento del lavoro e di minore
periodicitd dell’occupazionc; problema
questo la cui importanza oltrepassa i
ristretti confini aziendali. ® pure da
notare, a questo proposito, limportan-
za che PA. assegna ai contratti col-
lettivi di lavoro, come strumento per
migliorare le condizioni” dei lavora-
tori,

6. - 1l quinto e ultimo capitolo impo-
sta I'analisi dinamica e si occupa delle
trasformazioni cui & soggetta I'azienda
nel tempo,

L’elemento principale che contribui-
sce alla trasformazione dell’azienda &
dato dalle « opere fondiarie » (miglio-
ramenti agrari e fondiari, honifiche)
alle quali sono evidentemente collegati
interessi pubblici, L'opera fondiaria
comporta un peso particolare dell’cle-
mento tempo, ¢ ciod dell'intervallo fra
P’esecuzione delle opere fondiarie stesse

e il loro risultato-in termini di produ-
zione; comporta anche un elemento di
previsione, e quindi 1’alea, sulle tra-
sformazioni pid convenienti per giun-
gere ad un nuove ordivamento azien-
dale, Secondo il Serpieri, tenendo con-
to del tempo ¢ delle alee connesse al
costo delle trasformazioni fondiarie,
risulta che quanto pilt intenso & I'in-
teresse mercantile rispetto a - quello
extramercantile tanto pitt tende a de-
crescere  attivitd volta ai migliora-
menti fondiari, Llalea si fa sentire
tanto pilt fortemente quanto pivt han-
no peso per Pimprenditore le variazio-
ni dei prezzi, i vincoli giuridici, ecc.;
ed esige per conseguenza un grado di
«elasticitd » dell’ordinamento azienda-
le, che renda possibile rapidi passaggi
da un tipo ad un altro di combina-
zione produttiva. In tal caso, l'impren-
ditore non ha un interesse prevalente
a proforide trasformazioni dell’azienda
(quali sono quelle legate alle opere
fondiarie), ma. tende piuttosto a con-
centrare le modificazioni nel momento
dell’esercizio aziendale. S¢ queste sono
le spinte obiettive al comportamento
dell'imprenditore, I'intervento pubblico
pud costituire un efficace correttivo.
L’A. passa cost a trattare delle trasfor-
mazioni produttive effettuate nell’am-
bito degli indirizzi pubblici, che nor-
malmente abbracciano un « compren-
sario » (di benifica, di miglioramento

_fondiario, di Riforma), Particolarmen-

te veloce risulta la trasformazione delle
aziende via via che — una volta pros-
sime al compimento le principali opere
pubbliche nel comprensorio — si di
luogo agli investimenti privati nelle
aziende, previsti dal programma sta-
tale. II Serpieri traccia in tal modo
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uno schema dietro il quale si intravve-
de facilmente il funzionamento di uno
dei vari comprensori di bonifica o di
Riforma operanti nella nostra agricol-
tura, e dove le scelte degli imprendi-
tori, e i relativi erdinamentt aziendali,
sono largamente vincolati da disposi-
ziont di carattere pubblico. In tal caso
— 5i domanda I'A, — viene forse a
mancare qualsiasi possibilita di riferire
I'azienda, qual’essa risulta al termine
del processo di trasformazione, alla
convenienza dellimprenditore per le
trasformazioni stesse? Il punto di di-
scriminazione sta per il Serpieri nella
velocitd di trasformazione e nel tener
conto degli interessi extramercantili.
Pitt veloce & la trasformazione ¢ pid
elevato sard il suo costo; percid lim-
prenditore pud non giudicare conve-
_nienti gli obblighi che gli impone il
programma pubblico. D'altre lato pid
veloce & la trasformazione e pilt rapidi
saranno gli effetti di un profondo ri-
volgimento economico-sociale, nel qual
caso i fini pubblici prevarranno su
quelli privati. L’equilibrio, rileva I'A.
(pag. 369), «.. non pud risultare che
dallo studio concreto dei singoli cast »
anche se, a suo avviso, « la vasta espe-
rienza italiana delle bonifiche emilia-
ne, venete, toscane patla piuttosto nel

senso di una graduale, relativamente

fenta, trasformazione ». It Serpieri ma-
nifesta infatd la sua preferenza per
quelle forme di trasformazione della
combinazione produttiva in cui I'azien-
da, sia pure sotto la spinta dell’indi-
tizzo economico statale che ne dina-
mizza l'ordinamento, si sviluppa es-
senzialmente come risultato della scelta
imprenditoriale fondata su criteri pri-
vatistici, dove non pud mai mancare

il riferimento all’eguaglianza di pro-
duttivitd, al margine, dei fattori della
produzione. Da questa sijnazione de-
rivano le perplessitd che [’A. manifesta
nei riguardi dell’appoderamento con-
seguente alla Riforma fondiaria, dove
a sup avviso un’eccessiva intensifica-
zione della « maglia poderale » pud,
nell’intento  di insediare il maggior
numero possibile di famiglie coloniche,
ricreare presto nuova disoccupazione,
abbassando nel contempo il livello del
reddite fondiario altrimenti ( e clog
con un diverso tipo di « maglia »} rea.
lizzabile, Il Serpieri, in ogni caso, an-
che su questo punto, ove la discussione
ha une specifico riferimento alla re-
cente politica agraria italiana, non ab-
bandona mai il presupposto della pre-

senza ineliminabile dell'interesse pub-
blico,

7. - In conclusione, il eentro d’in-
teresse specifico intornme a cui ruota
Panalisi del Serpieri & la struttura e
il funzionamento dell’azienda; sicchd
I’A. non poteva da questo angolo vi-
suale, risalire direttamente ad affron-
tare i grossi ¢ noti problemi dell'agri-

coltura italiana. Tali problemi vengono

tuttavia sentiti di riflesso in tutto il
corso dell’opera, ed ¢ lasciato alla sen-
sibilitd e alla capacitd del lettore di
individuarli e di reciprocamente colle-
garli, Cid sembra darc talora al vo-
lume un carattere manualistico, per
quanto tale disposizione della materia
appaia in fin dei contd di vantaggio
per la chiarezza logica della trattazio-
ne, che risulta di grande utilitd agli
studiost ¢ agli esperti di problemi agri-
coli.
Darto Tost
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Gianning Pareavicint, La politica fi-
scale ¢ le entrate cffettive del Regno
d'Italia 1860-1890, Torino, ILTE,
1958, '

Il volume del prof. Parravicini & il
primo della seconda serie di monogra-
fie curate dall’dreckivio economico del-
Punificazione italiang. Pit vasto nella
mole, non si differenzia quanto ad im-
postazione, almeno in alcune delle sue
parti, dalle altre pubblicazioni della
medesima collana che hanno sinora
visto la luce. Fornire una documenta-
zione sintetica e mnello stesso tempo
completa & il fine anche della nuova
opera che abbraccia i primi trenta anni
della nostra vita unitaria. Sua fonte
principale sono gli atti ufficiali e par-
lamentari, ¢ le memorie e gli scritti
degli uomini che della finanza furono
i principali protagonisti.

L’opera si compone di due distinte
parti e di una appendice statistica.
L’appendice offre la serie dei conti
consuntivi delle entrate dello stato, si-
stemati secondo i modetni criteri della
contabilitd pubblica, e quella dei ver-
samenti o delle riscossioni effettuati
pefl'anno Ananziario per tipo di tri-
buto e per circoscrizione fiscale corri-
spondente al territorio degli ex-stati.
Soprattutto la prima sezione dell’ap-
pendice risulterd di grande wtilitd a
quanti conoscano le difficoltd di con-
sultazione delle fonti ufficiali, i cui
criteri metodologici, spesso mutevoli,
non sempre rispondono ad accettabili
giustificazioni teoriche.

La scconda parte del volume & una
concisa cronistoria del sistema tribu-
tario italiano nei primi trent’anni della

sua esistenza, compiuta con [’analisi
della struttura dei singoli tributi e del
loro modificarsi in relazione alle istan-
ze sociali ed economiche dell’ambiente,

L’analisi di queste ultime & il sog-
getto proprio della prima parte. La
prospettiva si rovescia: il contrasto tra
forze e gruppi viene posto in primo
piano, come determinante del sistema
fiscale e del suo modificarsi,

Il fine della documentazione, stretta-
mente rispettato nell’appendice statisti
ca ¢ nella scconda parte, si amplia cosi
in uno sforzo di ricostruzione che va

“al i 13 della semplice silloge descritti-

va per suggerire valutazioni critiche
dello strumento fiscale proposto o at-
tuato e del suo risultato ipotizzato,
conseguito o mancato. Non che cid sia
fatto apertamente; almeno apparente-
mente il carattere di documentazione
¢ mantenute dall’A. ricorrendo all'e.
spediente di far parlare, attraverso la
citazione di discorsi o memorie, ghi
uomini politici che ebbero a pronun-
clarsi su problemi e programmi. Ad
esemplo, il giudizie negative che an-
cor oggi non si pud non dare sul si-
stema fiscale creato dallz « destra » vie-
ne espresso citando il Luzzatti
Leggendo le prime duecento pagine
del volume, si ha chiara la visione che
la politica fiscale della « destra» ha
una sola spiegazione: il raggiungimen-
to del pareggio. Nei quindici anni che
essa fu al potere coloro che — come
lo Scialoja — si proposero altri intenti
(ad esempio, la razionalizzazione del
sistema tributario) non ebbero fortuna.
Il petiodo & dominato dalle personalitd
del Sella e del Minghetti; nonostante
la diversa loro mentalitd, la loro azio-
ne si differenzid pit nel metodo che
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nel fine. A furia di decimi e di mezzi
decimi, di indiscriminate revisioni di
tariffe ¢ di sempre nuovi tributi essi
riuscirono a pilt che raddoppiare le
eatrate tributarie, Al Sella va anche e
soprattutto il merite di aver saputo far
pagare alla collettivied attraverso le
emissioni di carta moneta quanto non
cra possibile rastrellare con mezzi fi-
scali, ordinari o straordinari, Questa
cosciente inflazione, se ebbe effetti re-
distributivi indesiderabili, contribul ad
evitarne altri, forse di pidy vasta por-
tata. Il continuo indebitamento dello
stato, in un periodo di scarso accresci-
mento del reddito nazionale, avrebbe
provocate a lungo andare una grave
redistribuzione a favore dei «rentiers»,
Inoltre, date le condizioni di crisi in
cui dal "7o in poi si dibatt Peconomia
italiana ed europea, tali emissioni di
carta moneta coatribuirono a far flet-
tere i nostri prezzi meno che altrove
ed a mantenere la domanda effettiva
ad un livelle pit alto di quello cui
sarebbe caduta senza la spesa pubblica
allo scoperte.

La «sinistra » sali al potere avenda
nel proprio programma la riforma del
sistema tributario ¢ la perequazione del

earico fiscale. La « destra » aveva rag- -

glunto il pareggio, ma non aveva con-
seguito una posizione di durevole equi-
librio, cosl anelastico era il sistema
fiscale da essa creato. Ma, con la « si-
nistra », il timore di ripiombare il bi-
lancio nel disavanzo contribu} non po-
co a consolidare quegli elementi di
rigiditd che dovevano diventare strut-
turali, Di fatto, nel primo periodo del
governo delle finanze da parte del
Depretis ¢ del Magliani, le riforme
fiscali che erano state il motto di ogni

battaglia elettorale della « sinistra » si
ridussero a pochi ritocchi amministra-
tivi, T soltanto col Seismit-Doda, I'uni-
ca personalitd che tentd di radurre in
pratica il programma fiscale delfa « si-
nistra », che i! problema dell’abolizione
dell’impopolare tassa sul macinato vie-
ne impostato; ¢ ¢hi consideri il dissidio
che ne derivd tra le due Camere si
renderd conto di quanto la paura del
disavanzo abbia contribuito a tarpare
le ali ad ogni progetto di riforma fi-
scale.

Le condizioni disagiate in cui ver-
sava l'agricoltura ¢ le pressioni del
partito agrario dettarono al Depretis e
al Magliani gli sgravi delle imposte
sul sale € sui fondi rustici; ma ormai
le spese per esigenze straordinarie e
quelle richieste dalla prima avventura
coloniale avevano spinto nuovamente
il bilancie verso il disavanzo, Si assi-
st¢, cosi, dapprima al tentativo di ma-
scherare contabilmente questa situazio-
ne, poi al suo riconoscimento implicito
ateraver'so un generale, disorganico ina-
sprimento  dell’imposizione; ‘e si find
per accogliere perfino le richieste di
aleuni ceti economici che erano sta-
te dapprima sdegnosamente respinte
— fra ['altro, il dazio sul grano per
difendere gli agricoltori dalla concor-
renza dei paesi d’oltreoceano. Ormai
il clima economico & mutato; il prote-
zionismo non & solo invecato dalla
nascente industria ma anche dall’agti-
coltura, il ramo di attivitd di gran lun-
ga il pid importante a quei tempi; €
il protezionismo & il nuovo corso dato
al nostro commercio con I'estero.

La « sinistra », che era andata al po.
tere per riformare e perequare, non at-
tud il suo programma che in misura Ii-
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mitatissima e, dopo aver posto in essere
una politica che ne era la perfeita an-
titesi, finl col disconoscere apertamente
per hocca del Crispi quelli che erano
stati 1 propri ideali di giustizia tribu-
taria per oltre vent'anni.

Ad ogni modo, se & vero che la « si-
nistra » comtnise errori di non piccolo
momento (sl pensi all’abolizione .dcl
corso forzoso, attuata in uua cohgiun-
tura sfavorevole), & d’altrd parte vero
che 1a sua libertd d'azione fu grave-
mente ostacolata da quella stessa strut-
rura che la « destra » aveva creato,

1] valare di una ricostruzione storica
non consiste soltanto nella nuova luce
che getta su fatti o episodi del pamsato3
ma soprattutto nella possibilita .di farci
ripensare in una prospettiva di 1u‘ngc3
periodo problemi che ancor oggi c
appassionano. 11 lavoro del: Parravicini
offre numerosc occasioni del genere.
Qualche esempio.. 1 rapporti tra finan-
za statale e finanza locale hanno sem-
pre dimostrato le stesse caratteristiche:
lo stato tentd anche in quel primo
petiodo delia nostra storia di sottrarrff

agli enti locali fonti di reddito 0 d%
addossar loro compiti senza fornire t

mezzi necessari; ¢ molte delle solu-
zionl prospettate ai tempi nostri sonQ
vecchie di quasi un secolo. [ problemi
dell’imposizione personale © reale del
reddite sone anch’essi vetusti, Quap-
tunque sin dagli alberi della nostra
unith nazionale lo Scialoja avesse 1n-
dicato la via per un’organica sistema-
zione dell'imposizione diretta, essa €
tut’oggi in condizioni insoddisfacenti
nonostante le avvenute riforme pit o
meno tecenti. Anche qui bisogna rico-
noscere che leredith del passato con-
diziona in maniera’ pitt sensibile di
quanto si sia soliti credere la nostra
possibilita di determinare il presente.

; soltanto da una attenta analisi del
petché una certa situazione si & creata
e perpetuata che ogni innovazione de-
ve prendere avvio, Pertanto la lettura
del volume del Parravicini nen -solo
sard di sicuro ausilio a chi si interessi
alla storia sotto I'aspetto politico od
cconomico, ma st raccomanda anche a
chi, avendo interessi pit concreti e
attoali, voglia trarre gli elementi ne-
cessari per uba esatta visione di molt
problemi odierni.

MARIO SARGINELLI




