Crisi del petrolio € problemi
monetari internazionalt e comunitari

1. - Questo articolo non intende intervenire nelle valutazioni,
rivate ¢ ufficiali, riguardanti la dimensione e e prospettive della
crisi del petrolio e di quella conseguente € pitt generale delle fonti
d’energia. Il mio proposito & di estrarre dalla congerie di informa-
zioni e dati, spesso effimeri ¢ contraddittori, da cui siamo sommersi,
alcune semplici osservazioni riguardanti la necessity di dare un’im-
ostaziohe « comunitaria » a un problema che minaccia la soprav-
vivenza della Comunitd europea ¢ la vita economica di ciascuno
dei paesi membri e di taluni dei suoi « partners » nel commercio
internazionale, in particolare del Giappone ¢ dei pacsi del terzo
mondo. L’attenzione si & molto spostata negli ultimi tempi dall’an-
gosciosa preoccupazione iniziale di una catastrofica carenza di
forniture essenziali di encrgia all'ansia per le possibili ripercussioni
dei rincari sul costo delle importazioni, sulle bilance dei pagamenti,
sui tassi d'inflazione e sulle tendenze recessive nei paesi importatori
di petrolio. In quest’ottica s muoverd anche il mio articolo, anche
se la disponibilitd di petrolio ¢ probabilmente destinata a diventare
in futuro un problema ancor pitt cruciale dei suoi aumenti di
prezzo.

Pur prescindcndo dalla minaccia di divieti o restrizioni
ispirati da motivi politici o cconomici, & chiaro che gli aumenti
della produzione di petrolio e delle sue riserve non possono temere
il passo indefinitamente con la tendenza a rapidi aumenti del con-
sumo tipica di questo dopoguerra. Fonti alternative di energia, pil
diversificate geograﬁcamcnte, Jdoyranno cssere trovate. E, cosa pil
importante, si dovrd riuscire a riorientare i nostri obiettivi di svi-
luppo e i mezzi di produzione in modo da ridurre sperperi e deva-
stazioni insostenibili a lungo andare indipendentemente da qual-
siasi questione di costi.

Se le usuali stime pongono principalmentc in risalto Peccessiva

R

Crisi del petrolio e problemi monetari internazionali e comunitari 149
dipendenza del Giappone ¢ dellEuropa dal petrolio, dipendenza
favorita dal basso prezzo del pesrolio in passato, anche ;:rli Stati Uniti
dovranno a.ffrontarc il pili ampio problema di risparmiare, in gene-
rale, encrgia, della cui produzione mondiale, con una p';polazione
(209 milioni di unitd) pari a una piccola percer;tuale della popolazione
mondiale, consumane circa un terzo (). |
La peggiore reazione alla crisi petrolifera, ¢ purtroppo ¢ la
reazione che sembra tuttora la pitt probabile, sarebbe quella ispirata
all’:fu_mco proverbio: « ciascuno per sé, ¢ Dio per tuttil » La respon-
sab{lité assegnata da questa formula a Dio nellinteresse comunl; di
tutti sarebbe, in realtd, devoluta ai paesi del’OPEC e ai loro capi, che
nulla dispone ad assumerla. B
. Senza dubbio, taluni dei paesi importatori di petrolio potrebbero
siuscire meglio di altri, ¢ principalmente a spese di questi ultimi
a negoziare accordi bilaterali con i paesi esportatori di pctrolio,
Nessun paese potrebbe perd sfuggire ai gravi problemi posti a futti
dagli improvvisi € profondi sommovimenti provocati dalla scarsita
e dal n}oltiplicarsi del costo di una merce fondamentale per la vita
economica, Per quanto difficile da negoziare, 'adozione di un atteg-
giamento di cooperazione nell'affrontare questo comune problema
éla _sola alternativa a politiche nazionali del « si salvi chi puo », im-
perniate su concorrenziali deflazioni, svalutazioni e rcstrizioni, che
si neutralizzerebbero a vicenda e sarebbero destinate a diﬁ?on’dcrsi
da paese a paese, trascinandoli tutti in una spirale disastrosa simile a
quella defla grande depressione degli anni « trenta ». E’ questo un
punto essenziale, ma troppo ovvio per aver bisogno di altre parole.
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- I"cr prima cosa, ovviamente, il cartello dei paesi esportatori
fh pet-rgho dovrebbe suscitare forme di cooperazione e intese tra
1 paesi importatori di petrolio, idonee a porli in grado di negoziare
e%ﬁcafccmcntc, nei rapporti reciproci € con i paesi esportators, solu-
Elrt;m eque ¢ ai:ccttabili a tutti i contraenti, che garantisse;o nel

ve termine Paccesso al petrolio disponibile a prezzi ragionevoli,

. _—

ington( )100;:;1}3 é. indicato nelle Annual Report of the Council of Economic Advisers (Wash-

detty r:roduzio maio, 1974, p. .112), « 'nel 1972 gli Stati Uniti hanno consumato circa un terzo
ne mondiale di energia... Gli americani sono stati spesse accusati di sperpe-

rare energia i i ;
’ , ma i bassi prezzi in vi i i i
il 500 ey P vigore fino al 1993 non davano motivo di economizzare
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n principalc problema che in questa situazione bisognercbbe
affrontare sarebbe, a mio avviso, la neutralizzazione delle ulteriori
pressioni inflazionistiche che siffatti trasferimenti di risorse iniet-
terebbero in un ambicnte gid insopportabilmente inflazionistico,
tanto pit che incidenza diretta ¢ indiretta dell'aumento dei prezzi
del petrolio sul costo della vita e gli enormi investimenti necessari
per svilupparc fonti alternative di energia e per realizzare nuove
tecniche per risparmiare energia interverrebbero anch’essi ad accen-
tuare le forze inflazionistiche che gid ci sommergono. Senza dubbio,
il combinato effetto di rialzi dei prezzi gia prossimi © superiori al
10 per cento nella maggior parte dei paesi e di questi contributi ag-
giuntivi alleccesso di domanda minaccerebbe la sopravvivenza non
soltanto di ogni forma di ordine monetario internazionale, ma degli
stessi sistemi monetari nazionali. La lotta contro Vinflazione dei
prezzi sard quindi, nei mesi e negli anni prossitmi, un compito
ancor Ppil formidabile del finanziamento delle importazioni di
petrolio.

Fsso sara ulteriormente complicato — anziché facilitato — dal
fatto che limprovviso sconvolgimento delle strutture produttive
causato dalla crisi energetica provocherd anche, nel breve periodo,
sacche di disoccupazione che dovranno essere combateute da poli-
tiche cspansionistiche piuttosto che anti-inflazionistiche. I governi s
troveranno di fronte, ovungue, a scelte difficili fra Scilla ¢ Cariddi.
Saggezza, inventiva ¢ fortuna saranno pil che mai necessarie per
sfuggire a quello che, negli anni scorsi, & stato il pitt frequente esito
di tale dilemma: la « stagflation », che combina i due mali del-
Tinflazione e della disoccupazione. -

4. — 1 secondo obiettivo fondamentale sopra ricordato & l'ap-
propriato « riciclaggio » degli enormi avanzi che verrapno accu-
mulati dai pacsi esportatori di petrolio. J.a nostra tabella stima a
circa 80 miliardi di dollari 'aumento degli importi che dovranno
essere Joro pagati dal resto del mondo non comunista nel solo 1974,
rispetto al 1972, qualora gli odierni prezzi del petrolio rimanessero
immutati ¢ lc importazioni di petrolio restassero sul livello del 1972.
Né Puna né laltra ipotesi ha probabilita di essere correita; ma
Pordine di grandezza 2 tale che le considerazioni pertinenti pex
azione politica non verrebbero sostanzialmente modificate nem-

meno da ampi (un terzo? una metd?) divari in queste stime

statistiche rapidamente mutevoli.
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‘ Per ,bllanc1.are in pieno questi aumenti di costo sarcbbe neces-
satia un’espansione degli introiti da esportazioni oscillante da circ
il 20 per cento, x}clla media, per I'Europa Occidentale al 32 per ccntg
per gli Stati Uniti ¢ al 45 per cento per il Giappone (colonnla:: A dell
tabella). Sviluppi di questa ampiezza sono ovviamente impensabili &i
breve o anche nel medio periodo, specialmente per il fattopchcc nox:: ng-
trcbbert.:) essere conseguiti dai paesi importatori di petrolio a carico Fl i
loro principali mercati d’esportazione, ciod a spese uno dell’alfro fnm
dolvrcbbe.ro concentrarst su pochi paesi esportatori di petrolio aI, ;
::1:31 quah‘ non sarecbbero in condizione di spendere liotalmcnt i
importazioni gli enormi incrementi degli introiti petroliferi o
Gli avanzi delle partite correnti dei paesi esportatori di'. etroli
dovrel.)bcro crescere, secondo certe stime, di circa 50 mﬂigrdio dci)
gzllllgr{) i(ljzc? a 55 mtizliaéd.i), mentre il corrispondente peggioramento
della a corrente dei paesi importatori di fo & ipotiz
in circa 42 miliardi di doll:?ri per i[;acsi dellc’i(l)ggt]gogohf éPzngiziﬁ
o i \ . . . . g
1135 ) 25?:;5;35203113511;2& per i quali i disavanzi salirebbero da
. Eppure, considerato globalmente, il problema propone necessa
n‘amcntc .Ia sua soluzione. I paesi in surplus non possono fare a mcm;
di ﬁnanz1arc'1 !oro avanzi con Paccumulazione di crediti sull’estero
sotto forma di riserve monetarie, di prestiti e investimenti. L’inconv
l'l.lc.ll\tC é che queste riserve e prestiti ¢ investimenti non h:;nno bc‘
llzf}ua .dl essere « canalizzati » dai paesi in surplus in modo tgl? c;l;;
1’; ;;cia?l— e ﬁnanzx'are — i disava.nzi di altre nazioni che sono
wevitabile contropartita degli avanzi. In realtd, possono tendere:

. . 4 . c e ae
) a essere indirizzati, per motivi di sicurezza, verso i paesi
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b) a essere s 5, i i
: postati, in ogni momento, da una v ’
0 convertiti in oro, ’ ehocs alllor,

i 3 - lt . - -
(i) in risposta ad attese speculative di variazioni dei cambi
L

.

ttiche (gn) per ragioni p_’oliti?he, che possono talvolta rasentare pure
1 ricatto nella situazione esplosiva del Medio Oriente

C 3 N a
attribu(;:i’ 11 raﬁorzamc?to del dollaro in momenti recenti & stato
0, in parte, allaspettativa che gli Stati Uniti abbiano a
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soffrire molto meno di altri paesi della scarsita di petrolio e degli
aumenti del suo prezzo (2) ¢ pPOSsONO essere i magglori destinatari
dei capitali accumulati dai paesi produttori di petrolio.

11 problema cruciale & percid non quello di assicurare un flusso
adeguato di capitale globale dai paesi esportatori di petrolio verso
1 resto del mondo — cosa’ assicurata in ogni caso nella stessa
misura dei surplus dei suddetti paesi —, ma quello di realizzare
un appropriato « riciclaggio » di questi flussi di capitale tra i paesi
che ne avranno maggior necessitd piuttosto che tra i pacsi che ne

avranno meno bisogno.

5. — Questo problema sarebbe gid stato in Jarga misura risolto
se le basilari riforme del sistema monectario internazionale, sulle
quali era alla fine emerso un ampio cONsEnso intellettuale dopo pitt
di dieci anni di dibattiti e negoziati (3), fossero state poste in atto
per climinare le deficienze che rendono il sistema monetario cosi
vulnerabile da crisi del tipo di quella che dobbiama oggi affrontare,
e che anzi tendono a moltiplicarle ¢ amplificarle. Purtroppo, le
cose sono andate diversamente. Quel tanto di caute speranze che
si nutrivano Pautunno scorso, di prossimi accordi per una riforma
monetaria mondiale o almeno europea, sono state SCOSSe, almeno
per il momento, dallondata di panico che la crisi energetica ha
provocato nei paesi importatori di pctrolio. .

E’ ovvio che ogni sforzo dovrebbe essere fatto per riprendere
e accelerare il cammino verso la ricostitazione di un sistema mone-
tario internazionale imperniato su depositi di riserve presso il Fondo
Monetario (grosso modo simili ai diritti speciali di prelievo) piut-
tosto che sulloro o su moncte di riserva, Ma tutto quello che si
pud sperare nel pcriodo immediatamente prossimo ¢ che fra.i

(2) Una relazione del 7 febbraio scorso dello U.S. Council on International Feonomic
Policies stima che « le importazioni di petrolio da parte degli Stati Uniti costeranno quest’anno
25 miliardi di dollari, con un aumento di 16 mifjardi rispetto al 1973, nella supposizione
che gli attuali prezzi del pettalio restino fermi e che i1 volume delle impottazioni di petrolio
non muti ritperto al 1973... Le partite correnti della bilancia dei pagamenti... saranno pro-
babilmente in disavanzo nel ‘74 per una cifra cotnpresa fra i 3 ¢ i 5 miliardi di
dollari, dopo un surplus stimate in 2,7 mitiardi nel 1973 » (New York Times, 8 feb-
braio 1974). Per guanto grave, questo presuilo disavanzo ¢ soltanto una frazione di quelli
previsti per il Giappone, 'Europa occidentale e i paesi sottosviluppati.

(3) Sintetizzati nelle pp. 466-167 del mio articolo « The Collapse of the International
Monetary System: Structural Causcs and Remedies », De Economist, Amsterdam 121,

. 4, 1973

T
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g;'n;ilg)gél tpau:s}i s1an0dnc%ﬁ)ziati accordi interinali su un certo numero
stc che renderebbero” pit ile 1’1
: : governabile Iincombente crisi
di pro e crisi e
pari tempo preparerebbero la strada per le pidt ambiziose e

ampie ri i i 1
p r}fo%"me necessaric per la ricostruzione di un vitale ordi
monetario internazionale. .

6 . . e. .
dele isove e el ot s 4% prendere satebbe Io sblocc
da un prezzo ufficiale di 42,22 ’ _ra,con_ge < mobilizate
disposto a vendere e nessuil}l(; pug)ogi]:ialr;):;:: s(l)n? ilfe pessuno &
Un passo ¢ gid stato fatto lo scorso novcmbrcp er 1 risti
la normale libertd delle autoritd monectarie (sccond(? I’art?c lm;"\];’e
Sez. 2 c.lcl nuovo accordo sulle riserve auree) di vendere oro n010 !
cato privato quando i prezzi superano le paritd legali. Un , mzrw
passo.sarcbbc legalizzare la « smonetizzazione » dell’%ro' i irfect0 o e
a,utonzzare le banche centrali a comprare ¢ vendere oxgo l’zma t:;, lc
Paltra a qualsiasi prezzo avesse raggiunto come merce sul m:r f_
Lfn terzo passo sarebbe autorizzare, anzi incoraggiare la realic:zo‘
Zione d1. queste cornpra-vendite di oro per il tramite del Fonc;1 )
Monet:mo, al fine di assicurare ordinate condizioni di me .
impedire un’eccessiva caduta del prezzo di una merce 11:5:117;.(:3“O 1c
le banche centrali hanno concentrato cost ingenti investimenti e
_Lc suqdcttc riforme libererebbero scorte ufficiali di or:0 ch
venivano stimate lo scorso ottobre in 50 miliardi di dollari al rez: .
ufficiale di 42,22 dollari l'oncia, ma che assommerebbero a giﬁ ZC]’

. e

@) a facilitare 1 pagamenti con i paesi in surplus e in ‘par-

tico i i i di i
lare con 1 paesi esportatori di petrolio, qualora questi preferis-
sero oro a tipi fruttiferi di investimento;

b) ad assorbire eccessi di liquidith e a combattere gli cffetti

inﬂaZioniStiCi di f
. ugne da monete ca i i i
" li; gh rtacee naZlonall VErso atti-

alize az fld :ccrcscerc la fiducia nej diritti speciali di prelievo e in
Conthfuafl :1t ddel F.on(.10 Monetario, fin quando pregiudizi popolari
ozt at_ aittnbmre peso a « garanzie auree »; rivalutate ai

entt, le scorte aurce del Fondo Monetario (6,5 miliardi

n valore ben superiore a 21 miliardi di dol-

di dollari) avrebbero u
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lari, rispetto a meno di 11 miliardi di passivitﬁ sotto forma di diritti
speciali di prelievo ¢ a 7.5 miliardi di aleri diritti di paesi membri
nei riguardi del Fondo (4);

2 permettere eventualmente Passegnazione di una certa
quota degli oltre 100 miliardi di dollari di profitti contabili di
rivalutazione ai paes pit poveri ¢ pit colpiti dal rialzo dei prezzi
del petrolio.

7. — Un’altra decisione che fortunatamente ¢ in prospettiva ¢
un sollecito accordo su una nuova definizione dei diritti speciali
di prelievo, che climini il teorico e puramente accademico legame
alloro cosi come il pratico legame a un Auttuante dollaro statuni-
tense. La pit probabilc prospettiva sotto questo riguardo sembra
essere una definizione del diritto speciale di prelievo in termini di
un paniere ponderato delle monete — da 7 a 16 — pill largamente
usate nel commercio e nei pagamentd internazionali (5). Questo
progresso, accompagnato da un realistico aumento dei tassi di inte-
resse riconosciuti sui saldi in diritti speciali di prelievo, renderebbe
i dirittl stessi uno strumento molto attraente per la costituzione di
riserve, rispetto a sterili scorte aurce e alle cosiddette moncte di
riserva esposte al rischi di cambio, ¢ incanalerebbe verso il Fondo
Monetario gran parte dei futuri aumenti delle riserve dei paesi in
surplus, dando cosi al Fondo la possibilité sia di sterilizzare una
quota modesta di detti aumenti se necessario per combattere svi-
luppi s nflazionistici, sia di riavviare il resto direttamente o indiret-
tamente (attraverso la Banca Mondiale, F'IDA, TIFC ¢ le banche
di sviluppo regionale) verso i paesi pit bisognosi di finanzjamento
e disposti a cooperare nelle politiche di aggiustamento congiunta-
mente concordate dai paesi membri come presupposto per le ope-
razioni di finanziamento.

Mentre laccesso ai diritti speciali di prelievo (DSP) resterd
purtroppo limitato, almeno per il momento, ai detentori di riscrve

(4) Per stime statistiche, si vedano le colonne ¢, { della tabella, e per un pit ampio
esame del ruolo dell’oro nel sistema monetario internazionale il mio articole « The Case
for the Demonetization of Gold », pubblicato nel numero di gennaio 1974 della Lioyds
Bank Review.

(5) Una quota del 5 per cento delle esportazioni mondiali qualificherebbe per questo
« paniere » sette moncte di paesi membri del Fondo; una quota del 3 per cento qualiﬁchcrcbbﬂ
nove monete; con una quota dell’s pet cento le monete da prendere in consideraztone per h
« paniere » salirebbero a 16.
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ufﬁcm?l, non .c’é dubbio che deila definizione suddetta si giovereb
bcrq 1 settori privati come di un’utilissima alternativa ag monct_
pazmna.h fluttuanti per la redazione di contratti internazionali .
in parucolarc. per il crescente volume di transazioni ora es s
in curodgllan c in altre eurovalute. Lo sviluppo di un mEICSSC
privato di oi?bllgazioni a breve, a medio ¢ a lungo termine es e
in PSP fornirebbe strumenti d’'investimento pit sicuri e piu attrla)lf'-:cnsfF
¢ r1du¥rcb'be la probabilitd di quegli improvvisi e maI:sicci tra fl,
rimenti d1. fondi da una moneta nazionale allaltra o di uZHe-
conversioni in oro che ci hanno spesso afflitto negli ulltimiq n :
provocando variazioni dei cambi senza alcun riferimento a g?u:;il’

ficati e necessari riaggi L g

1 riaggiustamenti di prezzi ; : ;
L e
mondiali. p costi nei mercati

derai. d_—al \15‘1 sgno in terzo luogo proposte ora attentamente consi-
! ondo Monetario ¢ dal Comitato dei Venti e sulle quali
sarebbe urgente giungere a decisioni: 1

) fra Taltro, bisognerebbe concordare regole generali per disci
ph_nare g.h interventi delle banche centrali negli odicrniP eati
ﬁiy} ca;pl(a; .ﬂuttuayti, regole miranti a impedire variazioni crl?scc:‘;iz
zan’;lir;i,l diCISV(;Tlig; igﬂzogzguttq tentativi, rcc.:ip-rocamcnte neutraliz-

- ioni ctarie concorrenziali. Un primo e ovvio
passo in questa direzione sarebbe, per esempio, un accordo fra i
pr11{1c1ﬁi111 paesi di asgcnersi dal vendere le rispc’ttivc monete n.zlrzaiot
njolv,: scar mm.x\:ato ogni qualv}olta cib.aggravassc le pressioni volte a
p;',) f cdpm ampt auments delle riserve del paese venditore e un
ziam::f eprezzamemo dc]la} sua moneta di quanto fosse stato pre-
: te concordato come giustificato da un punto di vista collet-
;ivcicglf;:itg{c similari do;rrcbbcro essere definite per cid che riguarda

1 .commcrciai ¢ valutarie, che altrimenti si i
e tarie, ' si neutraliz-
a vicenda e sarebbero di danno per tutti (6);

o Pi)r ugacrgsgigrzllot:iq & ora al!o stu'dio presso il Fondo Mone-
G 12 ereazi e 11 un Comitato mte'nnalc del « Board » dei
i naions int a colmare una lacuna in attesa della creazione

| uncil » permanente di Governatori. II Comitato dovrebbe

(8) La necessitd di '
venti oo partgegzsi?ta d'1 1:ego'1e d'intervento & posta in risalto dall’entitd dei presunti int
e o e principali ‘banche centrali: z0 miliardi di dollari da marzo d'rl -
o una comunicazione del Presidente della Banca di Riserva Fec:cra;cenéj
e di

N

ew York a una riunj ’ iazi i
21 gennio 1g7g) unione dell'Associazione dei banchieri dello Stato di New York del
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riunirsi regolarmente tre O quattro volte Vanno per dirigere il
sistema monetario, per sorvegliare il processo di aggiustamento ¢
per affrontare improvvise perturbazioni finanziarie;

¢) ancora, il direttore del Fondo Monetario H. J. Witteveen,
ha proposto durante la riunione di Roma dello scorso gennaio la
creazione di un « temporanco strumento supplementare » per con-
correre a finanziare le ripercussioni di aumenti dei prezzi del petrolio
sulla bilancia corrente di paesi membri, ogni qualvolta il finanzia-
mento non possa essere fornito da importazioni nette di capitale o
dal prudente impiego delle riserve del paese in deficit. Ta provvi-
sta di questa forma di finanziamento potrebbe richiedere il ricorso
a prestiti da parte del Fondo per integrare le sue attuali risorse.
Una notevole parte di tali prestiti dovrebbe normalmente essere
richiesta ai pacsi esportatori di petrolio; ma fondi potrebbera essere
ottenuti anche da altri paesi beneficiari di larghi afflussi di capitale
e meno colpiti dai rialzi del prezzi del petrolio.

In quarto luogo, i mercati privati ¢ le istituzioni nazionali
regionali e internazionali dovrebbero escogitare ulteriori mezzi per
attirare fondi esuberanti verso investimenti diretti e obbligazioni
a lungo termine recanti accettabili garanzie di cambio o addirittura-
di stabilith di potere dacquisto.

Un passo promettente in questa direzione & stato preso dalla
Lega Araba alla prima conferenza sulla cooperazione arabo-africana
tenuta in gennaio al Cairo. 11 segretario generale della Lega ¢ pre-
sdente della conferenza ha annunciato il 23 gennaio che una banca
araba per lo sviluppo agricolo—industrialc avrebbe cominciato a
funzionare in marzo, con un capitale iniziale di 500 milioni di
dollari, e che un fondo di 200 milioni di dollari sarcbbe stato
inoltre costituito dai paesi arabi produttori di petrolio per ajutare
paesi africani a comprare petrolio arabo.

* Kk K

. — I suddetti punti non esauriscono Telenco delle iniziative €
delle politiche da considerare urgentemente a livello mondiale per
superare la crisi senza precedenti abbattutasi d’improvviso sul mondo.
In particolare, alcuni cenni ulteriori meritano di essere dedicati a
cid che la Comunitd europea dovrebbe fare per accelerare la sti-
pulazione di accordi mondiali e per ridurre al minimo le conse-
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guenze di ulteriori ritardi, o addiritoura di possibili fallimenti, dei
negoziati divisati a tal fine, 7
’ Na_turalmcntc, un pit rapido progresso nella realizzazione del-
lambIZ%OSO programma di unione economica ¢ monetaria della
QOmunlté — programma comunque indispensabile per la sua soprav-
vivenza a lungo andare — avrebbe recato il pilt prezioso contributo
che la F]omunité potesse rendere in questo campo. Decisioni pro-
metienti erano state prese I'anno scorso; ¢ i suggerimenti per ulte-
riori iniziative delineati nella riunione del maggio 73 del Comitato
d’azione per gli Stati Uniti d’Europa (7) conservano pieno valore
¢ sono anzi p1}‘1 urgenti che mai nelle odierne circostanze. Senonché
un. progresso in questa direzione & stato ostacolato, anche qui, da
reazioni na}zmnali di panico di fronte alla crisi cncrgetica; G,Pil\l
hrr'ntatc misure ad hoc dovranno probabilmente essere cm;cordatc
prima_ ch.c si possano riprendere utilmente negoziati riguardand
le basilari riforme istituzionali promesse per il secondo stadio del
programma di unione economica ¢ monetaria della Comuniti.
'Queste misure dovrebbero essere molto simili a quelle sopra
dc_lmeate per una pill vasta area internazionale. Esse dovrebbgro
?Irare.a metterc in. funzione, tra i paesi della Comunitd e quelli
e e oy e
diale, ma sw quati C 1 potrebbero ancora incontrare
- 1 : cgoziazione ¢ /o di ratifica. Tali accordi potreb-
utrzlroa:iltc;c e;::iz 11d1i)assc; d} questi pf:g\ozolati € preservare, nel.frattempo,
lto grad relativa stabilitd in un’area monetaria europea
-— pit ampia dell'area della Comunitd vera e propria — aE:-ea

responsabile di circa tre quarti del commercio dei paesi partecipanti

A
e di pit di metd del commercio totale internazionale.
In breve, i paesi della Comunith dovrebbero:

e #) autorizzare le rispettive banche centrali a comprare € ve-
dere oro come merce al prezzo di mercato, oppure, preferibilment
incanalare siffatte ioni I i1 .
analar e operazioni in oro attraverso il Fondo Europeo
Ear. a 1‘oc)!_:)craz1onc Monetaria o la Banca dei Regolamenti Inter-
CCEOTI i; in attesa di un accordo legale di questo tipo, le banche
rali, il Fondo Europeo ¢ la Banca dei Regolamenti Interna-

Phase (Zg il E‘;frc(l]ar::‘. (1(\4 Introductory R@arlth of Robert Triffin », « Report on the First
. Implemmtatig nf iﬂemry Coqpcranon Fund », e « Eutopean Monetary Solidarity in
Commites 1 n of the Economic and Monetary Union of the Community », Aetio

¢ for the United States of Burope, Bruxelles, maggio 1gy3. ‘ o
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zionali dovrebbero almeno accettare oro, a un prezzo concordato,
come deposito a garanzia di prestiti tra banche centrali necessari a
finanziare reciproci regolamenti ufficiali;

b) giungere a un’intesa per la definizione di una unitd di
conto europeo — « Europa »? — da utilizzare come denominatore
comune, al posto dell'oro o del dollaro, per le rispettive monete
nazionali e per 1 regolamenti privati e ufficiali. La soluzione pitt
comprensibile e attraente per il pubblico potrebbe essere modellata
sullEwurco, ¢ rendere il nuovo strumento Ewuropa equivalente a (e
convertibile in) un paniere ponderato di monete dei paesi membri.
A differenza perd dell’Eurco, il sistema di ponderazione dellEwuropa
dovrebbe essere duraturo e non influenzato quindi da effimere valu-
tazioni di speculatori sulla probabile forza o debolezza di una par-
ticolare moneta in un determinato momento (8).

Anche qui il mercato privato potrebbe anticipare ¢ accelerare,
nel suo stesso interesse ¢ nell’interesse pubblico, decisioni sulle quali
un accordo ufficiale si & dimostrato finora inconcepibilmente lento
e difficile.

La diffusione dellEuropa come unitd contrattuale per regola-
menti monetari e per strumenti finanziari a breve, a medio ¢ a
lungo termine dovrebbe offrire un attraente canale per investimenti
da parte dei paesi produttori di petrolio e loro residenti, pit stabile
e sicuro degli esistenti mercati delle eurovalute e delle euro-
obbligazioni;

¢) stabilire regole interinali per interventi ufficiali nel mer-
cato valutario, € per reciproci sostegni e regolamenti monetari
attraverso il Fondo Europeo, destinati a minimizzare variazioni
dei cambi indesiderabili, non necessarie e squilibranti e a prepa-
rare il terreno per una pronta ripresa del progresso previsto nel

(8) D’altra parte, in seguito potrebbero dimostrarsi recessarie revisioni della defini-
zione dell’Buropa se e quando altri paesi aderissera alla Comunitd come membri di pieno
diritto o come membri associati dell'unione monetaria.

In secondo luogo, I'Furopa non dovrebbe pretendere a un assoluto monopolic per
tutti i prestiti internazionali offerti, in forma ufficiale o non ufficiale, sui mercati della
Comunitd, A seconda delle circostanze, potrebbe talvolta rendersi opportuna una denotni-
nazione ad Aoe che includesse tra le monete di riferimento certe monete di pacsi non comu-
nitari patticolarmente impottanti nel commercio e nel movimento finanziario internazionali,
quali il franco svizzero, il dollarc statunitense, e via dicenda.
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secondo stadio del programma comunitario di unione economica e
monetaria {(9);

d) rafforzare la struttura istituzionale ¢ amministrativa del
Fondo Europeo per la Cooperazione Monetaria, al fine di abilitarlo ad
agirc pit rapidamente ed efficacemente nelle difficili circostanze
che dovra inevitabilmente affrontare per effetto della crisi encrgetica;

¢) dare alla Comunitd la possibilita di emettere, per il tra-
mite del Fondo Europeo e di altri appropriati consorzi pubblici e
privati, vari tipi di titoli il cui rendimento, tasso di cambio e altre
garanzie (inclusa magari una garanzia solidale dei paesi membri)
possano attrarre da persone fisiche, da imprese € da enti pubblici il
risparmio necessario a finanziare importazioni e spese essenziali e a
combattere svalutazioni non necessarie di monete nazionali.

. ()] .Mi sia comsentito di richiamarmi agli seritti elencati neila nota ) e alla Sez. IV
di un articolo: « The International Monetary System » di imminente pubblicazione da parte
della Encyciopedia of the Future sotto la dirczione dello Hudson Institute.

RorerT TRIFFIN






