Dobbiamo svalutare la sterlina?

1. ~ Il Piano Marshall e la ricostruzione del-
I'Furopa occidentale sono giunti ad un punto
veramente critico, I prossimi sei mesi dovran-
no dare una risposta al quesito : continuera op-
pur mno il costante miglioramento registrato nel
1948? Il ‘progresso verso la ricostituzione del-
Pequilibrio, ora sconvolto, fra Furopa ed Emi-
sfero occidentale & stato senza duobio pit len-
to della ripresa economica interna in Europa.
E’ lecito sperare, tuttavia, che la evidenza pra~
tica dei successi riportati dalle concezioni-hase
del Piano Marshall conduca ad un allargamento
¢ ad una intensificazione del piano stesso, che
valgano a ridurre le gravi disparitd nella distri-
buziond internazionale della ricchezza e del
reddito,

La depressione negli Stati Uniti inevitahbil-
wente complica ed aggrava il problema di lun-
go periodo della scarsezza di dollari dal quale
peraltro va tenuta rigorosamente distinta, La
depressione decurterd, inevitabilmente, la do-
manda negli Stati Uniti e inasprird la pressio-
ne delle esportazioni U.S.A.; aggraverd di
conseguenza, la scarsezza di dollari. Esea, in
tal modo, sottolinea 1'importanza di un raf-
forzamento della politica implicita nel Piano
Marshall e nel Quarto Punto Truman, come
wnica via che dia speranza di evitare un cir-
colo vizioso di deflazioni e svalutazioni con-
correnziali, Sarebbe invece erroneo credere
che un abbandono prematuro della politica di
unificazione discriminatoria dell’economia del-
I’Occidenta europeo e di espansione pignificata
nei traffici enropei col resto del mondo possa
condnrre ad altro se non ad una caduta cata-
strofica del commercio e del reddito interna-
zionale.

Disgraziatamente, le pressioni, di corta ve-
duta, del mondo d’affari americano per 'ac-
caparramento dei mercati stranieri hanno por-
tato ad upa recrudescenza dei vecchi. dogmi li-

beroscambisti associgti ai momi di Cordell
Hull e di Clayton. Senza curarsi del fatto che
gl acquisti in dollari somo limitati soltanto
dalle disponibilitd di dollari, si richiede una
svalutazione delle inonete europee e il ripri-
stino della convertihilitd - almeno entro I'Fau-
ropa occidentale. Si parla, in special modo, del-
ia necessita ¢ della probabilitd della svalutazio-
ne della sterlina, con ripercussioni sfavorevoli
suile esportazioni inglesi,

Nessuno nega che ¢’¢ sempre un certo grado
di deflazione e disoccupazione capace di pa-
reggiare i conti di un paese con l'estero a una
data paritd di cambio senza ricorso a inter-
venti restrittivi. Ma la posizione raggiunta per
tal via pud rappresentare — questo & il pro-
blema — il pitt alto livello i vita per i paesi
pilt poveri? In questo articolo noi avanziamo
la tesi che, con tutla probabiliti, tale politica
nuocerebbe alla ripresa europea e imporrebhe
privazioni non necessarie, In particolare, so-
stetremo che :

a) una svalutzzione della sterlina ora con-
tribuirebbe ben poco ad attenuare lo sbilancio
inglese in dollari e potrebbe anzi peggiorarlo;

b) a prescindere dai dolorosi effetti della
contrazione delle importazioni dagli Stati Uni-
t1, non v'é motivo di temere un incremento di
concorranza statunitense nei « terzi » mercati,
finché le pressioni in favore di una (anche par-
ziale) convertibilitd delle monete europee in oro
e in doilari siano validamente contrastate;

¢) una svalutazione, d’altro canto, potrebbe
determinare un <rello della pelitica di stabilitd
dei prezzi, e quindi, della politica di pieno im-
piego pianificato;

d) il Dipartimento per l’assicurazione dei
crediti all’esportazione (Hxport Credits Gua-
rantee Department) dovrebbe essere autorizza-
to ad assicurare contro i rischi di svalutazione,
in modo da neutralizzare le dannose conseguen-
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ze delle irresponsabili voei circa una svaluta-
Zl0nle 1mminente ;

e} in ultima analisi, quando fossero meglio
determinate le dimensioni della depressions e
la natura dei provvedimenti progettati negli
Stati Uniti, si potrebbe anche prendere in con-
siderazione un riaggiustamento di tutfe le va-
lute possibilmente combinate con una rivalu-
tazione dell’oro;

f} iniziative immediate dovrebbero prender-
st per la convocazione di una Conferenza eco-
nomica occidentale sulle misyre da adottare
per bloccare 1a depressione che minaceig dagli
wiati Uniti,

I.

| due argomenti della tesi svalutazionista.

2. - Due argomenti alquanto divergenti sono
addotti a sostegno della svalutazione imme-
diata ; '

a) si afferma che la depressione statuniten-
se aggraverd lo shilancio diretto in dollari : gli
Stati Uniti ridurranno indubbiamente gli ac-
quisti in Gran Bretagna e nell’srea sterlina.
La svalutazione, quindi, ¢ perorata per contra-

stare gli effetti della depressione, mediante un

ribasso dei prezzi delle esportazioni britan-
niche, _

b) si sostiene che esiste un crescente di-
vario [ra i prezzi d’esportazione britannici {eu-
ropei) e americani, Le industrie britanniche
(europee) saranno quindi scalzate dalle espor-
tazioni americane, e sard cosi impedita quefla
restaurazione della « viabiliti» economica cui
il Pianc Marshall ci impegna, .
AT Scambi con I'America e penetrazione nel

mercato statunitense.

3. - 11 primo argomento applica implicita-
mente all’attuale peculiarissima sitnazione
considerazioni basate su ipotesi non sussistenti,
1111 particolare, si ipotizza che Ja domanda mon-
diale sia data e non abbia ed assere influenzata
d_&_ una eventuale svalutazione; e che funzioni
M sistema di libera concorrenza (ciod che i
Mercati internazionali siano perfetti). B eyi-
dente che tutto ¢id non & vero.

Non ¢ specificato se si intenda una svaiuta-
zione isolata da parte della Gran Bretagna, ov-
vero una generale svalutazione di monete in
termini di dollari. N& sono fornite indicazioni -

- sull’aspetto quantitativo del provvedimento. Si

ricordi, comunque, che ’accordo di Bretton
Woods preclude svalutazioni unilaterali (ciod
senza il consenso del Fondo) superiori al 10% ;
¢ che in linea di principio solo i paesi affetti da
« squilibrio fondamentale » sono legittimati a
richiedere 1’autorizzazione per mutare il valore
delle proprie unitd monetarie, La maggioran-
za dei paesi, si presume, sarebbe qualificata
per la richiesta di svalutazione per « squilibrio
fondamentale ». Fssi tutti soffrono di una ca-
restia di dollari. La pilt gran parte di essi ha
anche sofferto d’una scarsezza di sterline, e si
deve solo ad nna politica pit liberale di im-
portazioni non essenziali e allo scongelamerto
di saldi bloccati se 1a loro posizione & miglio-
rata.

Sotto questo profilo, il problema si risolve
in quello di accertare quale grado di svalutazio-
ne dovrebbe essere contemplato dalla maggior
parte dei paesi (1). Una svalutazione unilate-
rale della sterlina, non seguita da quella di
quasi tutti gli altri paesi, pud scartarsi come
ipotesi- estremamente improbabile (2). E’ pro-
babile invece che in una gara di svalutazioni

{1} B’ diflicile pensare che certi paesi, sia pure ti-
pe Belgie, possano mantenere la parith attuale con
il dollaro, se quasi tutti gli altri svalutassero, La
(isoceupazione, gid notevole per essi, ne sarchbbe
acceniuata. Anche altri paesi, come I'Australia, che
ha i principali prezzi d’esportazione deierminati in
via direita dai mercati dell’area del dollaro, dif-
ficilmente potrebbero conservare fe wvecchie parita
a cansa della pressione delle importazioni sulle in-
dustrie interne. I cambi del marco tedesco e dello
yen sono lissati dalle Autorita Alleate d’occupa-
ziofle; ma ¢ jmprobabile che, in ambedue i casi,
quelle Autorith siano d'sposte ad alfrontare il pég-
gioramento della bilancia commerciale e della di-
soccupazione, che sarebbe inevitabile se non deci-
dessero di seguire nella svalutazione i paesi fuofi
dell’area del dollaro,

(2) Tn realtd & pitt probabile che jl problema del-
la sterlina sorga in seguito ad una svatutazione
delle monete di guei paest enropei che hanno adot-
talo una pol'tica, pill o meno, di « laissez faire ».
Sotto il profile di una efficlente pianificazione della
riPresa economicy e della giustizia sociale, T'opera
di deco_ntrollo ¢ stata in questi paesi prematura, E



152 MONETA [

concorrenziali la sterlina non sia, nel comples-
s0, lasciata indietro (come avvenne nel 1930-
1940) ¢ debba alla fine affrontare problemi pilt
gravi anziché minori nei suoi rapporti con le
aree estranee al dollaro, La posizione dei paesi
minori verso la Gran Bretagna e con 'aerea
sterlina & pint vulnerabile della posizione di tut-
ti 1 paesi non dell’area dollaro verso gli Stati
Uniti, in quanto proprio gli scambi fra i paesi
minori e T'area sterlina sono, pitt degli altri,
bilanciati (3). Uno sconvolgimento di questi
scatbi, intensificati a prezzo di gravi sforzi e
sacrifici, aggiungendosi alla scarsezza di dol-
lari, sarebbe difficilmente sopportabile,

4. - 11 problema del grado di svalutazione ie-
cessatio sard determinato sopratutto a) dalla
flessibilita della domanda europea di importa-
zioni in dollari e b) dai cambiamenti della do-
manda statunitense per esportazioni europee.
Dobbiamo perd tener presente che gueste rela-
zioni sono enormemente complesse . esse 1on
sono affatto determinate soltanto dalle reazioni
dei compratori ai mutamenti di prezzo (4).

a) Quanto all’Europa, le importazioni da-
¢li Stati Uniti non sono limitate, nella maggior
parte dei paesi (e soprattutto in Gran Breta-
gna), dalla azione combinata dei prezzi e dE.:l
redditi interni, ma sono determinate in via di-
retta da regolamentazioni fisiche (5). Una sva-
lutazione, quindi, e il conseguente rincatro dei
prezzi non le influenzerebbero necessariamen-
te, Un taghio delle importazioni di tipo essen-

una svalutazione peggiorerebbe le loro condizioni
sociali interne per la caduta dei salari reali che
ne sarebbe il primo effetto, Comungue, sarebbv?
difficile isolare Y'Inghilterra dalle conseguenze di
una svalutazione in BEuropa (in quanto la crescef-
te disoccupazione prolungherebbe il periodo deg!i
agginstamenti salariali), cosl come sarebbe. d.ifi-
cile per i paesi del Continente immunizzafm dz}]le
chinsegnenze di una isolata svalutazione brxtannlf:a.
Ouesto ¢ il punto che in effetti deciderd del destino
di un’ordinata ricostruzione europea.

(3} V. OECE, Rapporto sul Programma 1949-50.
Tab, II e IV - pp. 115 € I17. .

(4) Cr. i1 mio saggio, The International Implica-
tions of Full Employment, nel volume « Econo-
mics of Full Employment», Oxford Imstitute of
Statistics, 1944, in special modo pp. 152-154.

(5) La regolamentazione dipende a sua volta dal-
le disponibilita in dollari.
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ziale dagli Stati Uniti esigerebbe misure xi-
gorose intese a ridurre direttamente la do-
manda, oppure, in via alternativa, una defla-
rione generale e severa. Nel caso della Gran
Pretagna, il surplus delle importagioni visi-
bili dagli Stati Uniti, ridotte nel 1948 al di-
sotto dei 10 milioni ¢li sterline mensili {113,6
aunnali), & risalito nei primi due mesi del
1949 4 11,5 € 12,8 milioni. 1 commercio con
il Canada ha segnato un deficit di 12,3 (1454
per Panno 1948), §,1 € 9,7 milioni, rispettiva-
mente, Le importazioni dai due paesi, in com-
plesso, hanmo oscillato nel 1948 intornoe ad un
livello medio mensile di 15,4 € 18,1 milioni,
rigpettivamente.

La quota di importazioni dall’Hmisfero oc-
cidentale ha dovuto essere ridotta dal 46%
nel 1947 (pari a 697,4 milioni di sterline di
cui 121,8 dall’Argentina ¢ 168,2 dal resto del-
I'Emisfero) al 28% nel primo semestre 1949
(6). Inoltre, parte delle importazioni dall’Hwi-
sfero occidentale {ad es, le importazioni dal-
I’ Argentina) non costituiscono pit importazio-
ui in dolldri, in quanto non sono gravate da
una clausola di convertibilitd, e la capacita
di esportazione britannica in contropartita va
ricostituendosi. T residuo, specialmente ce-
reali canadesi e tabacco statunitense, & costi
tuito da voci difficili da comprimere. Eppure,
bisognerd decidersi ad ulteriori potature, spe-
cialmente per le importazioni di petrolio, pol-
pa di legno, ecc:, se non per altro, per accre-
scere la nostra forza contrattuale (col far con-
statare agli stessi Stati Uniti le disastrose cotl-
seguenze degli sviluppi attuali). Va tuttavia
notato che tali misure aggraverebbero in par-
te 1 problemi dell’Europa occidentale in quan-

(6) Lleffetto di una svalutazione, poniamo. del
209, nei tiguardi dell’ America del Nord e dtpen'-
denze (sempte che neil'area in parola non si verl-
fichino cadute di prezzo per efletto della sva.h_lta:
zione) comporterebbe un incremento di 100 mll'w}ll
dei prezzi in sterline (dato che le importazioni 10
dollari ammontanc a circa soo milicni su und di-
sponiblith totale per circa 6.000), Cosi la svaluta—'
sione cleverebhe forse 1'indice dei prezzi di quast
il 294, C'¢ da temere tuttavia che anche un rialzo
cosl impercettibile possa scalenare richieste sala~
riali di proporziori di molto superiori in quanto ‘Ia
stabilizzazione del salari si trova gia da tempo I
situazione @l tensione,
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to la Gran Bretagna costringerebbe i paesi et~
ropel a spostare certi acquisti dsli’arvea ster-
lina all’area dollare. Ma questa riduzione del-
le forniture in sterline all’Europa potrebbe es-
sere utile se riuscisse ad imporre una comune
linea politica per I'Huropa occidentale, Po-
sto che il volume di dollari disponibile per im-
portazioni dagli Stati Uniti subisse gravi de-
curtazioni, bisognerebbe prendere in considera-

zione la reintroduzione o l’inasprimento di -

forme di raziomamento capaci di livellare i
sacrifici imposti. 1n ogni caso si dovrebbe ri-
nunciare ad ulteriori allentamenti nei contrelli
in quegli stadi e settori della produzione che
richiedono forniture in dollari.

Finché la deflazione statunitense non sia
arrestata, la tesi della svalutazione come mez-
zo per ridurre le importazioni implicherebbe
non una svalutazione per una percentuale de-
terminata, ma una politica che « lasci trovare
alla sterlina {e alle altre valute europee) il suo
livello naturale», cicé Pabbandono di una pa-
ritd fissa con il dollaro, giacché il proecesso di
‘caduta dei prezzi negli Stati Uniti esigerebbe
successivi  adeguamenti svalutazionistici, I
contraccolpi di una simile politica sulla fidu-
cia e quindi sulla capacitd delle autoritd di
imporre e far osservare i controlli valutari sa-
rebbero catastrofici. I sostenitori della svaluta-
zione, percid, debbono propugnare non soltan-
to una semplice svalutazione, ma anche il si-
multaneo ricorso a misure di deflazione e di
decontrollo., Essi, in realtd, non si attendono
I« equilibrio » da un « taglio »| nei prezzi,
ma bensi daella disoccupazione e da una caduto
della domanda. Senza dubbio, qualsiasi paritd
di cambio — o pressapoco — & compatibile con
'« equilibrio » inteso in tal senso. Ma non &
questo il mezzo per « massimizzare » il benes-
sere collettivo, comunqgue venga inteso.

b) L’argomentazione & ugualmente debole
nei riguardi delle esportazioni, I.a gran mas-
sa dell’esportazioni dall’area sterlina in Ame-
rica & costituita da materie prime e da pro-
dotti alimentari ed i relativi prezsi in dollari
Soho determinati dalla domanda americana (7).

{7 Portunatamente le Autorith sembrano aver
Abbandonato i principi di Bretton Woods che pre-

‘SCrivevano la svalutazione come la panacea degh

i)

Un incremento dell’offerta per effetto di wn
aumento dei prezzi in sterline conseguente alla
svalutazione potrebbe causare una ulteriors
diminuzione dei ricavi totali, in quanto non
& probabile che la domanda salga col declinare
dei prezzi in dollari, Nell’emisfero occidentale
non esiste infatti un’offerta concorrente ap-
prezzabile che Je esportazioni dall’area sterlina
possang estromettere, (Queste sono costituite
principalmente da :

i ndldond

di doliaré

Cacao . . . . . . . ... 193,7

Ta o0 L 45,1

Gomma . . . . . . . . . . 3206

Sisal . . L . L L L 3,4

Whisky . . . . . . . . .. 62,7

Tegno . . . . . . . . . . . 377

Oro (inglese) . . . . . . . . 1.0054

» (sudafricamo} . . . . . . . 491,4

» (delle isole britann. del Pacifico 2,6
'Totale delle esportazioni del Regno '
Unite (whisky escluso) . . . . <202

I’ peraltro da augurarsi e attendersi seria-
mente che i} Governo statunitense acceleri il
programma di accumulazione delle scorte e
Pattuazione di misure similari per stabilizzare

-1l ritmo di espansione dei paesi produttori di

beni primari, misure fin qui posposte per il ti-
more di creare inflazione. Sarebbe follia per-
mettere il crollo della ripresa economica del
mondo non sovietico in guestc momento, B
questo sarebbe il passo pidt impeortante per
stabilizzare le disponibilitd di dollari per la
Yiuropa. ‘ ' '

Per quanto rignarda le dirette esportazioni
britanniche in America, non & probabile che.

« squilibri fondamentali», E' curioso che solo di:
recente si sia compreso che, almeno nei confronti
dell’area del dollaro, 1’area della sterlina & un pro-
dutlore di beni primari ¢ non un mercato mondiale
per il collocamento di prodotti finiti e che, conse-
guentemente, il miglioramento della ragion di
scambio del sole Regno Unito (contrapposte alla
area sterlina) aggrava e non migliora lo sbilancie
in dollari. E' certo, inoltre, che — esportando noi
prodotti di tussc e heni capitali pitt che merci di
consumo essenziali — in periodi di declino della
domanda mondiale, il volume dei traffici inglesi
si contrarrd in modo pit che proporzionale rispet-
to alla media generale,
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gualora queste siano rese meno costose indi-
seriminatamente (anziché seleltivamente), la
domanda americana salga in modo tale da pit
che compeusare la caduta del prezzi in dollari,
specialmente se la Gran Bretagna cercasse di
forzare il mercato in un periodo di depressione.
I mercath americani per prodotti britaunici -
sonio limitatissimi per mancanza di sbocchi
verso i consumatori del Middle e del Far West
dove le merci inglesi sono sconoscinte. Anche
lungo la fascia costiera orientale i prodotti in-
glesi sono poco noti. A prescindere dal pro-
tezionismo americano, i principali ostacoli ad
un incremento delle vendite negli Stati Unitt
sono 'imperfezione dei mercati, la varietd dei
prodotti americani e la réclame. La conquista
di un mercato implica forti investimenti di
capitali che sono possibili solo se verranno eli-
minate le estreme incertezze derivanti dalla
mutevolezza delle procedure doganali e delia
politica tariffaria americane (8). ¥, anche in
tal caso, ton ¢ probabile che la piccola tipica
ditta inglese abbia grandi possibilitd, Le im-
prese maggiori hanno cold propri stabilimenti,
o sono collegate con fabbriche americane, e
non svolgeranuno quindi un’azione di concor-
renza.

Una campagna di vendite finanziata in for-
ma collettiva dallo Stato o da organismi di
categoria e Uistituzione di rappresentanze col-
lettive dell’industria britannica negli Stati
Uniti pud prestarsi a notevoli speranze (g), Se
riuscisse, tuttavia, essa urterebbe, specie in
un periode di prezzi cedenti e di produzioue
in declino, contro una violenta ostilitd. D’al-
tronde le chiacchiere insistenti di una immi-
nente svaltitazione deila sterlina hanno creato

(8) 1/importanza delia procedura doganale & mo-
strata dal fatto che, menire { dazi medi riscossi
si merci daziate sono diminuiti dal 309, nel 1038
al 25%, nel 1046, al 19,4% nel 1047 e al 13,79 nel
1948, il volume delle importazioni soggette a dazio
nonr ¢ aumentato pit di quanto era prevedibile in
bage all’incremento produttivo deil paesi non ame-
ricani e all’espansione del reddito nazionale sta-

_ tunitense,

(9) La estrema rispettabilith del nuovo Comitato
Britannico per I'Tsportazione (U. K. Export Com-
mittee) ed i suol limitati poteri non fanno perd
prevedere una campagna di vendite molto agpres-
siva ed efficace.
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un problema oggettivo nel riguardi di tutix
gitel paesi che non pensano di seguire I'esen-
pio della sterlina, ln tali paesi gli importatori
saranno prudenti nelle ordinazioni, nella spe-
ranza di ung caduta di prezzi (in termini delle
lore rispettive valute). Le smentite, per quan-
to retterate, non eliminano questo effetto. Per
reagirvi — come accelnai — si potrebbero in-
partire istruzionj al Dipartimento per l'assi-
curazione dei crediti all’esportazione per la
emissione di polizze assicurative a 6 mesi con-
tro 1 rischi di svalutazione, ed autorizzare la
Banca d’Inghilterra a vendere dollari contro
sterline g 6 mesi a fronte di esportazioni nel-
T'area delle valute [orti.

Ovviamente, queste osservazioni sono va-
lide per una situazione in cui non vi sia so-
vroccupazione, in cui, clod, la domanda ame-
ricana non cresca con un ritmo piit veloce delia
capacita produttiva americana.

Ora, la domanda statunitense per i.prodofii
d’importazione potrebbe essere stimolata coun
nna semplilicazione delle regolamentazioni e
della prassi doganale, ovvero, con un'abolizio-
ne o riduzione uanilaterale delle tariffe statu-
nitensi. Qualche promessa fu fatta per quanto
riguarda il primo punto al tempo dell’ Accordo
Generale per le Tariffe. Ma la sua attuazione
¢ ancors incerta, per Uimprobabilitd di un
preventivo consenso da parte del Congresso,
Quanto alla riduzione generale delle tariffe
U.S.A,, essa ha avato risultati sconfortanti.
Se il mantenimento di controlli quantitativi
nella massima parte dei paesi al di fuori degli
Stati Uniti ha avuto Ueffetto di determinarc de
facto una diminuzione unilaterale del protezio-
nisme americano, de jure le concessioni furono
multilaterali e contrebilanciate, Gli Stati Uni-
ti, comunque, si riservarono il diritto di ve-
vocarie niel caso che gi fossero dimostrate « dan-
nose» ai produttori americani. Questa incertez-

za (anche a prescindere dalla opprimente

procedura doganale) deve aver avito un effetto
scoraggiante sui possibili esportatori verso
gH Stati Uniti, '

L'incerterza & divenuta ancora maggiore
con la recente recessione americana. Mentre il
reddito nazionale & diminuito soltanto da 233
a 220 miliardi (ciod del §%) le importazioni,

nel maggio scorso, registrarono un declino di.
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hott meno del 14%, Il convincimento che i
propensione marginale ad importare fosse pe-
gli Stati Uniti relativamente pitt elevata ri-
spetto alla media (per quanto, in termini asso-
luti, ancora molto bassa, anche al livello delia
domanda del 1948), & ormai abbandonato (10},
U.n ripiegamento complessivo delle importazio-
ni americane dai 7,1 miliardi del 1048 a1 1i-
?ello del 1947 (5,7 miliardi) costituisce una
ipotesi probabile, ed wna parte considerevole
della perdita potrebbe ben ricadere sull’area
d:e_:lla. sterlita, Ta relativa contrazione delle
disponibilitd di dollari potrebbe rappresentare
una larga parte delle esportazioni americane in
quest’area, al cui finanziamento contribuisco-
no appuato gli acquisti degli Stati Uniti,

Dobbiamo quindi concludere che lg tesi di
svalutare la sterlina (e le altre monete non ag-
ganciate al dollaro) ei Presenta, per il m‘o-
mento, poco raccomandabile. B* improbabile
che allieverebbe lo shilancig in dollari; al con-
trario, potrebbe peggiorarlo, In 0gul <aso, con-
durrebbe ad un non necessario abbassamento
del tenore di vita e potrebbe favorire in pro-
si-egu_o di tempo P'insorgere di una spirale in-
flazionistica, = '

B) Consemaz-ione dei «tevzi» mercoti contro
la concorvenza americana,

5. - Un’altra corrente di pensiero, formata
dai critici pid sottilizzanti (I'Economist, ad
esempio), ritiene che la svalutagione sia dive.
nuta necessaria non tanto per conquistare i
mereati americani quanto per conservare i ter-
zi mercati contro la concorrenza americana,
Questa tesi & la piw plausibile, ma non & an-
cora sufficientemente qualificata.

6: - Anzitatto, occorre distinguere fra: dj-
vario di prezzi dovuto ad aumenti eccessiva-
mente forti dei salari inglesi ; divario d; prezzi
dovuto ad alti prezzi discriminatori praticati

-(Io)‘ E’ da temere che un aggravamento della
fec‘es.c;fcme provochi una decurtazione delle impor-
fE}zlonl aneor piit drastica, in quanto la domanda
dl_ ﬂI{.tomobili, che sinora & rimasta inalterata, co-
e?;l;l:;zls{a J'Eaentime. Un tentativo di concorrenza
Ct;ndi;iolv'a ‘a_.parte dell’Furopa, 'a.vreb:be, in tali
deg St:t » bt:lfe‘- cunse;gu:c:llze— politiche all’internc
KR P.: 1 Uniti, e di riflesso, sul destine dello

Ty
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per le esportazioni ; infine, lasi bui not least,
divario dei prezzi dovuto alla diversione di cor-
renti di importazione dall’area del dollaro al-
Parea della stetling e dj altre valute deboli.

LL) calcoli effettuati dalla Commigsione Eco-
tiomica, per 'Europa (r1) dimostranc che, te-
nendo conto della svalutazione della, sterling
11:@1. 1939 (r2), i salari orari britannici somo
saltti del 14% meno déi galari statunitenﬁ.
L.a produttivitd americana, tuttavia, & sality
piii che nel Regno Unito. I| rapporto salari-
efficienza ¢ rimasto quindi praticamente jm-
mutato. “Tali calcoli sono soggetti ad un largo
n.ma?gine di errore; essi ignorano Iesigenza
dt incrementare le esportazioni europee, ma
tendono a mostrare che la pressione sull’Fu-
ropa dipende dal ritmo molto pill rapido con
cui sl svolge il progresso techico negli Stati
Uniti e dalla pidt aggressiva politica statuni-
tense di vendite che assicura importanti van-
taggi monopolistici ai suol prodotti (ad es.,
concesstone di crediti con 1’obbligo di spenderli
esclusivamente negli Stati Uniti), E’ proba-
bile che la recessione anmentera di molto que-
sta pressiome, alla quale sono esposti anche
tutti gli altri paesi eurcpel. Essa trae origine
dalla colossale espansione dell’economia degli
Stati Uniti durante e immediatamente dopo la
guerra, quando 'Europa e gli altri paesi erano
prostrati, Sarcbbe perd contrario allo spirito
del Piano Marshall se un riagglustamento
d(?‘v-es‘se raggiungersi con un improvviso, dra-
stico abbassamento del tenore di vita delje po-
polazioni europee, Un ajuto unilaterale da
parte degli Stati Uniti —— per es., mediante
riduzioni tariffarie unilaterali o nell’ambito del
Pi.a,no‘_ Marshall — potrebbe naturalmente Ji-
minuire questa particolare causa dj squilibrio,
‘ Pertanto, il divario di prezzo tra i prodotti
tnglesi (europei) ed americani, dovuto gl pid

_rgpido ritmo dei progressi tecnici negli Stati
T (1) Ibid. p, 107, Tahella 68. ‘

{17) Questa svalutazione fy pure attuata in un
1110.11}1_ento sbagliato in quanto provocd una dirmi-
muz1_0ne dei ricavi in dollari, nonostante che 1a
feon.gm.nttu-a negli Stati Unit fosse in fage di
espansione, Un successivo riaggiustamento durante
la guerra sarebbe stato perfettamente in linea éou
Passunto sostenuto in questo articolo, Tn simili
materie, le politiche di breve e 4i lungo periodo
sono. contragtanti, e 1a scelta fra i esse dipende
@alla sittazione concreta dej singoli mOmenti..
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Uniti, renderebbe opportuna un’azione di di-
scriminazione multilaterale contro le esporta-
sioni americane, cosi da peggiorare dehberg
tamente la ragione di scambio degli Sta.t.i Uni-
ti, se si vuole che il livello di vita e c}l geeu-
pazione dell’Inghilterra ¢ dell'Europa sia mat-
tenuto senza un continuo e cregcente a‘luto d1-
retto, In altre parole, se si vuole ¢liminare Ja
scarsezza di dollari e ritornare ad un’a.econo—
mia i mercato » nel commercio internazionale,
nonostante la crescente sproporzione del pote-
re di concorrenza americano ¢ senza un fo‘rte'
aumento nell’ineguaglianza internazionale de1
redditi, PTuropa ha bisogto di un migliore
trattamento negli Stati Uniti e di un tratfa-
mento preferenziale negli altri mercati,

b) in secondo luogo, certi paesi, tra cul
Gran Bretagna e nazioni a moneta debole, har%-
10 cercato di imporre, con azione di;:;c:rin:linatrl7
ce, prezzi elevati sulle esportazioni di prodotts
essenziali diretti verso altri paesi a valuta de-
hole, graduando la discriminazione in propor-
sione alla debolezza della moneta. In tal quo
—— limitatamente a talune operazioni — si &
adotiato un sistema equivalente ad una svalu-
tazione nascosta e diversamente graduata del-
le monete deboli. La recente relazione del Cc:-
mitato Fconomico Huropes (specialmente il
cap. V, sottosezione 3) offre un’ec'eellentfz df—.j-
scriziope di alcune i queste pratiche discri-
aninatorie e tenta valutarne lestensione. E’
stato cos trovato che le differenze di prezzo
per V'acciaio sono arrivate sino al. 50%, e per
il carbone al 100%. 11 divario tra 1 numer: in-
dici del prezzi interni e all’esportazione (nel
febbraio del 1949, quest'ultimo — 1938=1.oov—-

era di 202, mentre 'indice per i prodottl ma-
nufatti sul mercato interno era di 192,3) in-
dica che sisterni del genere non 2010 lilmiifa‘tl
a pochi casi sporadici, In tali colndizmm e
finche nom si pud dire che i prezzi sul mer-
cato interno sono inferiori al costi, vi &, per
lo meno per un numero molto considerevol:
di prodotti destinati all’es-portazione,. un mar-
gine molto elevato per un’azione -d_l ad.egt'm-
mento dei prezzi, senza bisoguo di sacrificl o
di svalutazione. Grosso modo, un taglio del
10% circa sui prezzi all’esportazione dovrebbe
essere possible in quei settori in cui 1{1 concot-
renza & meno forte. Bd & pill conveniente per
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I'Europa ridurre i prezzi all’esportazione so-
Jamente quando Necessario € quando sono pro-
babili certi effetti favorevoli, che non ric_iurh
di una percentuale fissa con la svalutazmue:

Ora, Veliminazione dei controlli per vastl

. _ oA
* gettori del consume 1nterno anche in Gran

Bretagna (per non parlare del continente eu-
ropeo) ha indebolito di molto il potere delle
Autorith di forzare le esportazioni nomostante
la possibile caduta dei margini di p-r?ﬁtto al
disotto di quelii ottenibili sul mercato interno,
ed ha favorito Padozione di una generale po-
litica deflazionistica allo scopo di scoragglare
te vendite all’internc. Dati guesti sfavorevol.l
sviluppi, i Governi europei wdovrebbero.rista}‘n- '
fire sul consumo interno quei controlli (razio-
namenti ¢ assegnazioni) che i mettano in gra-
do di esercitare sull’industria una pressione
selettiva, per non essere costretti ad impo-rr.e
un taglio generale sui redditi e sui consutai,
con conseguente disoccnpazione di massa (I 3).

¢) L’ultimo problema connesso con questo
crescente divario di prezzi riguarda lo spesta-
mento <elle correnti commerciali determinato
dalla scarsezza di dollari, Certi prodotti cl}e,
sinora, si erano potuti acquistare in. America
devono oggi essere acquistati in misura cre-
scente nclle aree a moneta debole, Conseguen-
temente & diminuita la domanda per prodotti
dall’area del dollaro ed ¢ aumentata la domanda
per prodotti dallarea della sterlina e di altre
monete deboli. (Juesti movimenti avrebbero
gid per s& stessi provocato inevitabilmel.lte un
certa scompiglio nei rapporti tra i prezzi, ten-

(13) Difficilmente potranno essere asati s'ussidtl
diretti per la. conguista det merca.t‘u gimericano;
¢id provocherebbe ritorsioni immediate, Potrebhe
essere invece interessante indagare se pon fosse
possibile accordare qualche facilitazione  fiscale,

specialmente sotto forma di aumento delle quote di |

ammortamento, uei confronti delle esportazion
verso le aree a valuta forte. L’inaspettato ritardo
nell'istituire i Consigli di Sviluppo (Development
Councils), che avrebbero dovuto cooperare con gl
organi governativi per superare le resistenze che
gi incomtrano nelle vendite, & molto deplorevole.
I1 finanziamento delle relative spese medante und

immposta generale (se possibile, variamente g‘raduat?g S
su tutta la produzione delle industrie interessa

avrebbe potuto inoltre contribuire a livellare ght
oneri per l'organizzazione delle vendite negH
Uniti.

Stati
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-dendo a rincarare i prezzi in onete deboii
rispetto ai prezzi in dollari sulla hase dei cam-
bi ufficiali. Ma le diflicoltd sono state ulierior-
mente aumentate dalla caduta quasi simultanea
della domanda e dell’occupazione nell’area del
dollaro, Ja recessione della congiuntura ne-
gli Stati Uniti non & interamente imputabile
alla diversione della domanda europea dal mer-
cato americano; ma quest'nltimo fattore, in-
dubbiamente, deve avere accentuato l'evolu-
zione in atto. Poco pud essere fatto dall’Furo-
‘pa per porre rimedio a questo particolare pro-
blema derivante dall’eccezionale posizione degli
Stati Uniti nell’economia mondiale, Una sva-
lutazione — riducendo con ogni probahilitd in
una prima fase, come si disse, le esportazioni
europee — ci costringerebbe a contrarre ulte-
riormente 1 nostri acquisti dall’area del dol-
laro. Tn tal modo, salve rassegnarsi ad una ri-
duzione del reddito e dell’occupazione, dovrem-
mo anmentare gli acquisti altrove, e ciod accen-
tuare la cansa del divario tra i prezzi in dollari
e in sterline, giacché i prezzi in sterline aumen-
terebbero ulteriormente. Si determinerebbe co-
si un eircolo vizioso, il quale porterebbe ad una
non necessaria riduzione del reddito nazionale
dell’Inghilterra e degli altri paesi europei, e
nello stesso tempo ricreerebbe quelle stesse

anomalie che si tentava di superare, fino a che,
se la soluzione « ortodossa» fosse perseguita

a fondo, e equilibtio » sarebbe assicurato dal-

la disoccupazione e dall’abbassamento del te-

nore di vita, '

7. - Dobhiamo ora considerare i riflessi di
questo divario di prezzi nei « terzi » mercati,
Questi mercati possono essere suddivisi in due
categorie : a) mercati che hanno attualmente
un surplus in dollari, e b) mereati che non pos-
seggono dollari o che usano tutti i dollari di
cui possone venire in possesso per acquisti ne-
gli Stati Uniti. Sono eccezionalmente pochi i
paesi che si trovano nella prima, favorevole po-
sizione | all'interno dell’area della stetlina le
due eccezioni pid importanti sona la Malacea,
grazie alla gomma e allo stagno, e 1’ Africa Oc-
cidentale, per il cacao, Se la depressione ameri-
Cana si aggravasse, ovviamente diminuirebbe
U numero dei paesi in simile posizione, soprat-
tutto perchd fe importazioni' americane si con-

157

trarrebbere ulteriormente. Inoltre, gli esporta-
tori statunitensi tenteranno di vendere all’este-
ro anche a prezzi che non coprono completa-
mente i costi, e cosi assorbiranno dollari che
attualmente vengono usati in via multilaterale
per pagare le importazioni da altri paesi estra-
nei all’area del dollaro, i quali, a loro volta,
se me servono per pagare le esportazioni statu--
nitensi, In tal modo il carattere multilaterale
del commercio europeo con gli Stati Uniti dimi-
nuirebbe ulteriorthente, Gl Stati Uniti non
¢i guadagnerebbero: invece i esportare pro-
dott primari in Europa, essi esporteranno pro-
dotti manufatti nei paesi coloniali,

Tuttavia, dato che sembra essenziale per
PEuropa -tentare di ottenere dollari con un si-
stema di scambi triangolati, per esempio con
Pinclusione dell’America del Sud, tale argo-
mento non deve essere lasciato senza la dovuta
considerazione.

) Nel caso della Malacca e dell’ Africa Oe-
cidentale, il Governo inglese pud, servendosi di
provvedimenti amministrativi, spostare la lo-
ro domanda per importazioni verso T'Tnghil-
terra, Cid, indubbiamente, significherebbe per
tali paesi una pendita, in quanto essi potreb-
bero effettuare gli acquisti a migliori condizioni
nell’area del dollaro. Ad un certo momento,
quindi, si presenterebbe il problema se non
sia necessario concedere loro dei compensi atti
a controbilanciare le perdite in cui fossero in-
corst per aver dovito comprare nell’area della
sterlina a prezzi pill cari. Una svalutazione del-
la sterlina farebbe qualcosa per nna minor di-
sparitd dei prezzi. Ma sarebbe una misura
quante mai infelice se I paesi non apparte-
nenti all’area del dollaro dovessero svalutare
solamente per questo motivo, e cid per il pro-
babile peggioramento che ne conseguirebbe
nella loto diretta bilancia dei pagamenti con
I’ America. '

Per il momento, il divario tra i prezsi sta-
tunitensi ed i prezzi degli altri paesi, special-
mente quelli del Regno Unito, si mantiene
entro limiti sopportahili, Ma, in conseguenza
della depressione americana, potrebbe divenire
cosl forte da rendere difficilmente difendibile
il mantenimento della proibizione —~ imposta
ai paesi con hilancia commerciale attiva — di
usare i conti « liberi » in dollari negli Stati
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Uniti. Se si rendesse necessario diminuire «le
perdite » delle colonie inglesi che hanno ricavi
in doMlari, potrebberoiniziarsi sistemi indiretti
di compensazione, concedendo, ad esempio, a
questi paesi, degli aiuti a fondo perduto e met-
tendoli cost in grade di diminuire il carico
delle imposte indirette che pesa sulle classi
pill povere. Vi sono, naturalmente, pochi altri
paesi nella stessa posizione, per i quali simili
complicati accordi amministrativi non sono
possibili. Di questi, qualcuno soltanto, come lo
Stato di Israele, potrebbe costituire un’impor-
tante fonte di dollari. In casi del genere, allo
scopo di superare le differenze di preszo, po-
trebbero essere prese altre misure indirette.
Si era sparsa la voce, ad esempio, che lo Stato
di Tasraele era pronto a concedere all’Inghilter-
ra in contanti nna somma di 6o sterline per
ogni investimento di capitale di roo. Qiffatta
programmi dovrebbero essere attentamente
studiati, B’ probabile che si verifichi una certa
contrazione nelle esportazioni ed un aumen-
to di disoccupazione, Esportazioni senza con-
tropartita, combinate con transazioni correnti
che fruttano dollari e che, in un secondo mo-
mento, awmentano le nostre esportasioni invi-
sibili, potrebbero costitnire un Programma di
Tavori Pubblici ecceziomalmente redditizio.
Tn altri casi, per abbassare il prezzo delle
nostre esportazioni, senza peggiorare la nostra
ragione di scambio con gli Stati Uniti, si po-
“trebbero concedere sussidi dirvetti (14), Si ¢
talvolta sostenuto che nessun ulteriore sussi-
dio dovrebbe essere accordato sia pure per si-
mili vitali motivi in quanto la pressione fi-
scale ha raggiunto il « limite di sopportazio-
ne ». Un tale argomento. non pud perd essere
proposto dai partigiani della svalutazione. La
svalutazione non significa altro se non una
uniforme imposta indiretta su tutte le impor-
tazioni ed un uniforme sussidio a tutte le
esportazioni. Ma, come gid si & detto, potrebbe
non essere saggio aumentare le imposte indi-
rette indiscriminatamente ed in misura uguale
per tutte le importazioni; e quanto alle espor-
tazioni, in molti casi non wi & alcun bisogno

(14) Cir. peraltro quanto detto precedentemente a
proposito del prezzi eccezionalmente elevati delle
esportazioni inglesi, e dei relativi profitti, che do-
vrebbero essere eliminati prima di ogni altra cosa.

di concedere loro un sussidio, quale sarebbe
invece automaticamente elargito con la svalu-
tazione. Un sistema selettivo di imposte indi-
refte e di sussidi sarebbe quindi meno perico-
Joso per la politica di stabilizzazione di gnan-
to non lo satebbe la svalutazione, e inoltre la
sua incidenza pud essere resa pidl giusta. Ta
sola valida ohiezione in contrario & che esso
potrebbe essere di applicazione troppo  diffi-
cile. Obiczione che & stata spesso sollevata:
ma, nella maggior parte dei casi, dopo aver
perduto del tempo gli eventi hanno imposto la
adozione di quella politica gid ritenuta «im-
possibile ». Dato che solamente un piceolo nu-
mero di paesi ed una ristretta cerchia di beni
cadrebbero nella categoria qui considerata,
cembrerebbe saggio elaborare immediatamen-
te programmi dettaghiati.

Purtroppo, & pitt che probabile che le nostre
esportazioni verso paesi con surplus in dol-
lari soffriranno della recessione in atto sui
mercati americani e del consegnente declino
dei preszi in dollari e del volume degli acquisti
statunitensi. A meno che non sia possibile tro-
vare shocchi alternativi in mercati della ster-
lina non toccati dalla depressione degli Stati
Uniti, i redditi e la domanda in quei paest
diminuiranno, Ed & probabile che ne siano col-
piti sia i ricavi in dollari che le esportazioni
inglesi. 8i toccano cost problemi di stabilizza-
Aone alllinterno dell’area della sterlina cui
finora si & prestato troppo poca attenzione.

B Tn secondo luogo, vi sono paesi i quali,
al momento, hon hanno surplug in dollari.
Anche questi paesi possono essere suddivisi
in due gruppi: quelli che non possiedono af-
fatto introiti in dollari degni i nota, e quel-
1i che, al momento, usano tutti i dollari che
riescono ad ottenere per acquisti negli Stati
Uniti. La maggior parte di questi ultimi paesi
desidererebbe incrementare ulteriormente gli
acquisti negli Stati Uniti, Ma ne sono impediti
dalla incapacitd di acquisire m.aggiori'importi
di doltari. Teoricamente, la Gran Bretagna (e
'Etiropa) potrebbe trasformare anche 1 paf}Si
di questa categoria in paesi con un’eccedenza
netta in dollari, soppiantando le esp-ortaziOﬂl
statunitensi. T dovremmo presumere che

quanti desiderano che Inghilterra ed altri
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Stati svalutino, sperino percid stesso nell’ef-
fettuabilitd di un tale spostamento.
Rispondiamo : teoricamente potrebbe essere
possibile soppiantare prodotti americani in mi-
sura sufficientemente ampia da giungere, per
via triangolare, ad un ricavo di dollari; in
pratica perd mon & cosa realizzabile in breve
periodo di tempo, in quanto i prodotti ora im-
portati dagli Stati Uniti o non sono eottenihili
altrove o, se lo sono, song gravemente andi.
cappati rispetto al prodotti americani da im-
perfezioni dei mercati (gusti, ecc.). B non &
uemmeno evidente che una svalutazione con-
correnziale ed una deflazione, mecessarie per
soppiantare gli Stati Uniti sul terreno di una
aperta concorrenza di prezzi, si risolverebherc
per 'Europa in un reddito reale «oftimo ».
E’ un errore il supporre che la depressione
americana influenzerd necessariamente il volu-

ESPORTAZIONI ED IMPORTAZIONT STATUNITENSI
CON ALCUNI PAESI
(Gennafo - Dicembre 1948)

(miliond 4i doliari’

I : |7,-_:. . T
Pamss | pone e |
- ) ; nazjonall icnmptesslve
Europa e e ‘ 4,242 ’ 1.091
Regno Unito [T 637 283
Medie Oviente . . . O 357 169
India . . . P 297 266
Pakistan 17 2%
Ceylon . . . . . . . 19 53
Burma . . ., . P 5 2
Malacea P . - . 52 270
Tndie Olandesi . . . - . 92 76
Australla ., . . ' . . 14 129
Nuova Guinea {Australla) . — : 1 L
Nuova Zelanda . . . . . 34 30
Isole britanniche écl Pacifico Oecid. i —
Africa Occidentale inglese: :
Costa ’0re R o . 6 74 ihl
Migeria P io a1 ‘J
Africa Ocodd, Juglese (St. Flena e . : !1
Dipendenze, Gambia e Sierra i
Teone) . . l | f 1I

1) T dati sulle esportaziont : <

wer s ! r per 11 1948 comprendono, ¢ quelll

ICLi:iliﬂ 1047 escludono, | prodotti destinatl alUesercito (ﬂiﬁ-my

gk anx Supph{). Il wvalore in dollari di tali mercli per tutte
947 © stato il seguente: ermania 456.925; Austrla 32.597.413;

Hali
't“ha 2.108.005; Coren 57.420.401; Giappone 354.280.255.
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me delle esportazioni inglesi (ed europee) ver-
so i paesi non appartenenti alf’area det dollaro.
Non vi & un « segnato destino» nello sviluppo
del nestro comtnercio. Purché of of rifiuti di
far concorrenza al dumping della depressione
americana e ci si isoli, 'Ruropa potrebbe li-
mitare le ripercussioni dannose della depres-
sione statunitense alle sole conseguenze del
declinoe elle importazioni americane, Queste,
con tutta probabilitd, saranno serie (15). La
grandissima maggioranza del mondo non co-
munista ¢ formata da paesi i quali non pos-
.é:.i-e_dono apprezzabili introiti in dollari o che
spendono 1 dollari che possiedono per impor-
tazioni dagli Stati Uniti. T1 volume delle loro
importazioni dall’America & quindi determi-
nato dai rispettivi ricavi in dollari. Per quan-
to a buon mercato possano essere 1.prodotti
americaili, essi non possono incrementare i lo-
ro acquisti negli Stati Uniti al di 1a di quel
livello. Se desiderano acquistare merci all’este-
ro per cifre superiori agli introiti in dollari
{sopratutto prodotti manufatti, magari dello
stesso tipo di quelli che comprano dagli Stati
Uniti), essi possono rivolgersi solamente a
paesi al quali possono vendere, con introito
della relativa valuta, ad esempio alla Gran
.B_retagna e all'Buropa. D’altra parte, & pidt
importante per essi vendere a prezzi relativa-
mente attraenti che strappare profitti momen-
tanei attraverso «acquisti a buon mercato »,
giacchd devono essere ben consapevoli del fat-
to che la conseguenza ultima ed inevitahile di
guadagni momentanei per acquisti a basso
prezzo sard una caduta del volume dei prezzi
di esportazione. Che questo sia stato compreso
¢ dimostrato dalla felice conclusione di nn ac-
cordo quinquennale con 1’Argentina che elude
le difficoltd della scarsezza dei dollari (16).

{15} Potrebbe essere opportuno studiare la possi-
hilita di istituire all'interno dell’area della ster-
lina dei pools ammortizzatori, cosi da sostenere il
reddite del produttori primari qualora gli accordi
cont gli Stati Uniti non sfociagsero in una azione
comune di tutte le potenze occidentali,

(16) La protesta che — si afferma — gli Stati
Uniti hanno elevato contro quest’accordo demota tin
increscioso ritorno alla menfality di Hull e di Clay-
toh. In nessun modo P’azione inglese iard diminuire
gli acquisti dell’Argentina negli Stati Uniti. D’al-
tro canto non vi sono dollari disponibili per finan-
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Si potrebbe obiettare che i paesi in questio-
ne si rifiuteranno di comperate in altri mer-
cati a prezzo pil caro quei prodotti che pos-
sono acguistare negli Stati Uniti, Questa
obiezione si basa su di un’impostazione erro-
nea. 'Tali paesi nom possono ottemere dagli
Stati Uniti tutti i prodotti che essi deside-
rano (al di sopra dei loro ricavi in dollart) ap-
punto per mancanza di dollasi. Tentativi di
spremere dollari dalle loro controparti com-
merciali (come ad es. ha tentato di fare il
Belgio) finirebbero in una riduzione di rap-
- presaglia delle loro esportazioni, in gquanto
nessun paese ha surplus di dollari, B’ la scar-
sezza di dollari che impose uma contrazione

delle esportazioni statunitensi, e non «la mal-

vagitd » dei « pianificatori », Una sola Jue-
- stiope rimane aperta: quali paesi dovranno
ridurre gli aoqmstl dagli Stati Unitr. VIn tale
probienu si pud risolvere o con una distribu-

zione programmata dei dollari d1spomb111 (i

paesu, ciod che hanno relativamente magglori

disponibilitd paghino in dollari una parte del-
le importazioni ché ricevono dai paesi meno

forniti), o con una lotta distruttiva a colpi di

deflazioni concorrenziali e di svalutazioni nel-

la speranza di accaparrarsi i surplus esistenti
fuon degli Stati Uniti convertibili in dolla-

i (17). In gquest’ultimo caso, certe nazioni po-
trebbero tentare di poter poi comperare negli

Stati Uniti. Ma la inevitabile conseguenza sa-

rebbe un’ulteriore contrazione del commercio.

Tn tal modo, I guadagni ottenuti comprando

«a basso prezzo» svanirebbero, poiché ogni

paese si troverebbe nell’impossibilitd di espor-

tare. Gli stessi prezzi di quelle nazioni comin-
cerebbero a cedefe o per una deflazione in Gran

Brétagna (ed in Furopa) o perchd il corso del-

le loro monete in termini di sterline (o di altre

ziare gli acquisti argentini negli Stati Uniti, a meuo
che non si giunga ad un taglio degli acquisti in-
glesi negli Stati Uniti, I Piano Marshall ammetfe
che 1’Inghilterra debba espandere le vendite nel
Sud America.

(7 La perdita di oro da parte della Gran Bre-
tagno, per un valore di 12,4 milioni di sterline a

{avore del Belgio, di 5,6 milioni @i sterline nei con-
front] della Svizzera, e di 7,4 milioni di sterline nei
confronti della Cermania, indica che, nell’ardore
cella tipresa del 1948, troppo poca attenizione & sta-
ta data a questi problemi.

monete europee) si troverebbe rivalutate. E
il contagio degli Stati Uniti si allargherebbe.
Tnvece, concludendo reciproci accordt di ac-
quisto e mantenendo un ivello di prezzi rela-
tivamente stabile, Je conseguenze della reces-
sione americana possono essere limitate aile
perdite derivanti dal non poter pilt vendere
negli Stati Uniti a prezzi pitt remunerativi ed
in maggiore quantitd. Anche questo sard un
inconveniente e potrebbe anzi risultare estre-
mamente dannoso; ma si eviterebbe la reale
catastrofe di una contrazione mul:tilatetale del
commetcio estero. : : '

Ia drastica diminuizione del tepore di vita
necessaria per affrontare la concorrenza ame-
ticana senza ricorrere a sistemi discriminatori
& politicamente cosi pericolosa da dover essere
senz'alfro scartata, N2 il mondo estraneo alla
area del dollaro potrebbe sfuggire al dilemma
prospettato con una svalutazione generale, in
quanto pmbabllmcnte i ticavi in dollari si
contrarrebbero e vi sarebbe un ulteriore ine-
vitabile aggravamento della recessione negli
Stati Uniti. '

N& vi & ragione alcuna di mettere in dubbio
che anche una convertibilitd parziale in dol-
lari delle monefe europee provocherebbe ora
una restrizione generale del commercio eturo-
peo, specialmente se, come & purtroppo proba-
hile, la deflazione americana continuasse e si
iniziasse una lotta senza quartiere per I'acca-
parramento di dollari, La interconvertibilita
delle monete in Furopa si realizzerd non ap-
pena st sarh attuata nel vecchio continente una
maggiore unificazione monetaria. Tssa non &
pos,sﬂmle finché solo la Gran Bretagna si im-
pegnerd per mantenersi in equilibrio, fuori
delVinflazione e della deflazione, Certo, i pa-
gamenti ed il commercio intereuropeo devono
essere incorageiati, Ma cid pud farsi nel modo
pitt efficace con un allevamento sperimentale

delle vestrizioni guantitative, B anche questo

passo dovrebbe essere accompagnato da un
coordinamento degli investimenti e delle ri-
spettive politiche economiche generali molto
pitt stretto di quanto & stato sinora. Ta con-
vertibility in dollari a sua volta potrd esset®

restaurata, sia pure parzialmente, solamente

dopo che la ricostruzione europea sard riuscita
a ridurre 1’ineguaglianza di possibilitd econo-
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miche tra i due Continenti, e dopo che gl
Stati Uniti avranno ricestituito il loro equi-
librio. ‘

E’ da questo punto di vista che devono es-
sere giudicate le recenti proposte tendenti a
« liberalizzare » il commercio interno europeo.
Proposte alle qualt vogliamo dedicare alcune
considerazioni (18).

1L

L’alternativa della svalutazione e il problema
della « liberalizzazione ,, del commercio in-
ternazionale.

8. - Le precedenti osservazioni indicano che
una svalutazione della sterlina e delle altre
monete non appartenenti all’area del dollaro
non dovrehbe essere presa in comsiderazione
sino a che non sia determinabile Pentitd della
recessione negli Stati Uniti, Una svalutazione
renderebbe pitt acuta la scarsezza di dollari,
potrebbe accentuare la recessione ed in tal mo-
do aggravare il problema originario. Nel frat-
tempo, invece, dovrebbe essere intensificata la
politica sin qui seguita dall’O.E.C.E. per au-
mentare la capacitd produttiva dei paesi non

(18} T1 desiderio della Banca d’Inghilterra di eli-
minare le transazioni softe la pari delle sterline
che non possono essere liberamente usate per il
pagamento degli impegni correnti in Gran Bre*a-
gna (ad esempio pagamenti per le esportazioni per
i servizi) sembra aver superato ancora una voita il
limiti della prudenza. Si dice che nel nuovo ac-
cordo commerciale con la Svizzera un ammontare
in oro per 6 milioni di sterline & stato sacrificato
con D’accettarc le pretese avangate verso Ia (ran
Bretagha da residuati in Svizzera « non-bona-fide ».

Questo tipo di errore non & nuovo. esso & stato
commesso per un’ampiezza molto pikt disastrosa
nel . periodo della guerra « fonica» (Cfr. i miel arti-
coli, Foveign Trade and Exchange Policy, nel-
Ve Econmnic Journal » del 1od40; & Drifti towards
a veltional foreign Exchange Policy, in « Bcono-
mics » del 1940 ristampato in « Essays on War Eeo-
nomics », Oxford, 1940), Si tratta di una conse-
guenza, di quello struggersi di vecchia data per
il «ristabilimento della nosizione di Londra come
centro internazionale », che foveva rivelarsi cosi
catastrofico nel 1925 Invariabilmente ed inevita-
bilmeute, i1 risultato & un collasso, seguito da una
applicazione del principio bilaterale della discrimi-
Nazione valutaria molto pitt rigida i quanto sa-
ehbe stato economicamente desiderahile.

appartenenti all’area del dollaro, = dovrebbero
essete rafforzati 1 controlli necessari ad iso-
lare I'Europa dai riflessi della recessione ame:
ricana, che altrimenti ritarderebbe gli investi-
menti capitali e cosl incremento della pro-
duttivitd enropea.

11 problema fondamentale come abbmmo vi-
sto, ¢ di impedire una lotta concorrenziale per
I’accaparramento di dollari, Per i territori non
americani questo obiettivo potrebbe essere
ragginnto con recipreci aceordi per acquisti
in massa. Dato che la maggior parte defle im-
portazioni europee (ed inglesi) sono costituite
da prodotti standardizzati, una tale soluzione
presenterebbe poche difficoltd. Pilt difficile ne
sarebbe "applicazione alle esportazioni euro-
pee (ed inglesi), che sono costitnite prevalen-
temente di un’infinita vatietd di prodotti ma-
nufatti ; complicazione che perd pud essere su-
perata agevolmente con l4 conclusione di ac-
cordi che nelle importazioni di beni in massa
lascino libero it venditore di scegliere in con-
tropartita tra Ve merci che formano il surplus
esportabile del paese acquirente. 11 venditore,
peraltro, non dovrebhe aver facoltd di spendere
in qualsiasi altro mercato il ricavo del contrat-

tn di massa, se non con il permesso dell’acqui-
rente, -

La liberalizzazione del commercio promessa
agli americani dovrebbe essere iniziata allen-
tando i controlli quantitativi piuttosta che con
Ia trasferibilitd attomatica ; e inoltre proceden-
do a revisioni frequenti dei « diritti di tirag-
gio» € a.facilitazioni amministrative della tra-
sferibilitd. In tal modo, potrebbe essere evitata

la concorrenza per i dollari e una Lontramone
del commercio,

Ma & nelle nostre relazioni con i paesi non
appartenenti all’area del dollaro che la politica
economnica britannica sard messa alla prova.
Una frattura nella politica di questi paesi, il
diffondersi tra essi della deflazione, restrin-
gerebbero il campo nel guale ii commercio
estero potrebbe essere mantenuto ad un li-
vello soddisfacente, Gid il Belgio e la Germa-
nio sono afflitti da wuna disoccupazione non
molto inferiore di quella del 1929-32 ed hanno
una bilancia commerciale atfiva con tutti gli
altri paesi dell’Huropa e con 1'area della ster-
lina, Maggiore sard l'entitd della recessione,
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e pitt grande sard il grado di forzata autosuf-
ficienza se le esportazioni diminuiscono, anche
le importazioni dovranno essere ridotte.

La Cran Bretagna dovrd dare un attivo con-
tributo se vuole riprendere la sua posizione
di guida di un gruppo di paesi che seguono la
politica della piena occupazione, Il suo livelo
di vita & pift elevato che non quello di qual-
siasi degli altri paesi. Pertanto, ogni program-
ma volto a controbilanciare le inevitabili per-
dite sui mercati in dollari {19), dovra dare la
prioritd ad un piano di investimenti esteri
(esportazioni senza contropartita), Una tzpﬂe
soluzione s presenterebbe tanto pift opportu-
na in quanto eliminerebbe, in misura conside-
revole quegli spostamenti su larga scala delle
forze di lavoro che invece sarebbero inevitabili
se si dovesse por mano agli uswali programmi
di lavori pubblici», e che, d’altronde, sembra-
no politicamente di difficile attuazione. Iof-
ferta di esportazioni senza contropartita {ciod,
concessioni di prestiti o autorizzazioni ad uti-
lizzare i conti in sterline bloccati) potrebbe es-
sere combinata con accordi che, o. immediata-
mente o in prosieguo di tempo, provochino
flussi di reddito dall’estero o migliorino i no-
stei approvvigionamenti, vale a dire la no-
stra ragion i scambio. Con 'incremento della
nostra produzione di acciaio dovremmo essere
in grado di raggiungere guest’obiettivo senza
eccessive tensioni, in quanto la maggioranza
dei paesi d’Oltremare sarebbe lieta di accre-
scere le importazioni di beni capitali. 11 pro-
gramma di investimenti nell’impero coloniale
potrebbe essere accelerato, La Gran Bretagna
notrebbe anche partecivate al piano di investi-
menti nello Stato di TIsraele, che, come si &
gid accennato, ci procurerebbe un certo imme-

{19} Dal lato negativo, i1 sactrificic per la con-
trazione delle forniture americane dovrebbe essere
equamente distribuito, Probabilmente sard neces-
satio reintrodurre il razionamento negli articoli di
vestiario, ed un razionamento combinato per il ta-
bacco ed i generi dolciari. T1 forinato dei glornali
dovrd essere ridotto, e — meno probabilmente —
reintrodotto il razionamento del pane. Sarebbe sen-
sato spiegare, alla prima occasione; V'eventualith
di dover ricorrere a misnre del genere - come al
tornativa ad una disoccupazione di inassa . ‘n
modo che il comune sacrificio non conduca ad uno
stato di sbigottita esasperaziome, '

diato ricavo di dollari. Ancora, potremmo con-
cludere con 1'India un accordo commterciale
collegato con un accordo di pagamenti che in-
crementagse 1 reciproei scambi, previa conces-
sione di trarre per quote addizicnali sui conti
hloceati ; in tal modo aumenterebbero le espnr-
tazioni indiane e ancor pitt le nostre. Da ulti-
mo, la « Overseas Food Corporation » potreh-
be ben prendere in considerazione 'opportuni-
td di estendere la suna attivitd ai paesi della
Buropa occidentale e possibilmente anche ai
paesi dell’Furopa orientale effettuando inve-
stimenti agricoli e chiedendo in contropartita,
per quella parte dell’incremento della produ-
zione imputabile ai nostri investimenti, favo-
revoli accordi reciproci di acquisto a lungo
termine, ('8 da aungurarsi che queste possibi-
litd siano studiate e che gli scambi commier.
ciali con i paesi dell’Europa orientale stanc
intensificati, Ma, prima di prendere una qual-
siasl nuova inizativa che possa deviare 1’eco-
nomia mondiale dalla cooperazione, piena i
speranze, con gli Stati Uniti, intesa a rista-
bilire Pequilibrio sconvolto dalla guerra, do-
vrebbe essere convocata una conferenza per
concordate le misure da prendere onde arre-
stare i riflessi della recessione americana sul-
I’economia etropea e studiare 1’estensione e
I’allargamento del Pianc Marshall.

Conclusioni

0. - Possiamo concludere :

Il problema della « viabilitd» di lunge
periodo della Gran Bretagna e dell’Europa
occidentale senza un aiuto diretto degli Stati
Uiti non dovrebbe essere confuso con il pro-
blema delle conseguenze a breve scadenza della
recessione americana, per quanto inevitabil-
mente quest’ultima sollevi problemi simili al
primo e tenda ad intralciare il lento processo
di ricostruzione.

Gli effetti della recessione americana sulle
esportazioni inglesi dirette nell’America del
Nord (Stati Uniti e Canadd) non dovreb-

bero essere, dopotutto, considerevoli, Una ca- -

duta del 20% nelle nostre esportazioni dirett‘e
visibili significherebbe solamente una dimi-
nuzione di circa 100 milioni di dollari. Molte
pid spiacevoll saranno i riflessi della recessione
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sulle esportazioni dell’area della sterlina.” T.e
perdite potrebbero essere dell’ondine di 4o0-500
milioni di dollari e anche pitt. Le pefdite totali
per il mondo intero nelle forniture in dollari
potrebbero ammontare 2l 10% del commercio
totale mondiale, il quale (escludendo I’Ametica
del Nord e 1 paesi dell’area sovietica) fu nel
1948 di 14.600 milioni di dollari,

Gli sforzi per mitigare gli effetti della
recessione nel settore dell’esportazione del
prodotti manufatti dovrebbero essere concen-
trati ;

a) nell’assicurarci non tanto un’ulterio-
re riduzione nelle tariffe degli 8. 11, guanto
una semplificazione ed una standardizzazions
delle procedure tariffarie che hanpo. assunto
un carattere sempre pidt probitive e neutraliz-
zato le concessioni nominali stabilite a Gine-
vra per le aliguofe dei dazi;

b) nel costituire unorganizzazione di
vendite finanziata dalla Stato che dovrebbe
operare nelle nuove regioni di sviluppo degli
Stati Uniti. L' Tstituzione di « Congigli di Svi-
luppo » (Development Councils), che potreb-
bero contribuire a questo scopo, dovrebbe es-
sere accelerata.

Ma su iniziative del genere non possono ba-
sarsi molte speranze (sopratutto a cansa del-
I'inevitabile ostile reazione negli Stati Uniti).

Pilt importante sarebbe un’espansione degli
acquisti da parte degli Stati Uniti di materie
prime « strategiche » per prevenire la demo-
ralizzazione dei mercati dei prodotti primari
extra-statunitensi (i produttori primari ame-
ricant sono protetti dal sistema dei prezzi di
paritd) e D'estendersi della recessione ameti-
cana,

Sino a che la recessione negli Stati Uniti
continuerd inalterata e le misure di cui al
paragrafo precedente non saranno in piena ap-
plicazione, non & il caso di svalutare le monete
estranee all’area del dollaro. Un tale provve-
dimento difficilmente migliorerebbe la posizio-
e del dollaro, e potrebbe invece aggravarla a
causa dlella sfavorevole congiuntura dei fattori
che determinano il volume delle esportazioni
¢ delle importazioni degli Stati Uniti e del
Canadd. Cosi la svalutazione risulta inoppor-
tuna, anche a prescindere completamente dai

suol riflessi (inflazionistici) sul mercato in-
tetrno.

Allo scopo di incrementare le esportazioni
nonostante il relativo peggioramento dei prez-
zi all’esportazione senza provocare un mo-
vimento di deflazione, e allo scopo di di-
stribuire equamente i ridetti acquisti dalla
area del dollaro, dovranno essere reintrodotti
certi controlli ed altri dovranno essere raf-
forzati, ' ‘

Gl attuali pid alti margini di profitte
sulle esportazioni costituiscono una specie
di cuscinetto ammortizzatore per gli espor-
tatori inglesi ed europei. Ma le nostre spe-
ranze di impedire una caduta del reddito e Jdel-
Poccupazione dipendons principalmente dal
successo delle seguenti misure :

@) impedire, innanzitutto con reciproci
accordi per acquisti in massa, una lotta rovi-
nosa tra i paesi estranei all’area del dollaro,
per laccaparramento dei dollari;

b) procedere ad ulteriori scstituzioni
nelle importazioni.

E' da sperare che aliri paesi estranet
alParea del dollaro seguano la nostra po-
litica di non indulgere a svalutazioni o defla-
zioni concorrenziali, Altrimenti il volume del
commercio internazionale dovrebbe essere ul-
teriorniente ridotto. Mano a mano che i dolla-
i diverranno pift scarsi, la concorrenza ame-
ricana diverrd meno efficace, purché ¢i riesca
di evitare la converiibilitd in dollari nel com-
‘mercio esxtra-americano. I’accordo con 1’Ar-
gentina e le proposte dell’0.E.C.E. per libera-
lizzare il commercio intereuropeo sono passi
nella giusta direzione,

Per quanto riguarda le esportazioni di
alcune merci verso certi paesi, dovranno es-
sere concessi a -questi ultimi dei compensi per

1a rinuncia dei prodotti ameticani offerti a

prezzi di dumping (domping da depressione),
Questi compensi dovtebbero essere indiretti
cosl da non contrastare con gli accordi inter-
narionali ai quali disgraziatamente c¢i siamo
gid legati,

Una volta arrestata, attraverso una azione
cootdinata, la deflazione ameticana e delinea-
tesi le tendenze e la politica economica i
lungo periode, dovrebbe essere presa in con-
siderazione una svalutazione delle monete
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estranee all’area del dollara. A condizione che
la domanda negli Stati Uniti torni ad espau-
dersi sufficientemente, la svalutazione potrebbe
giovare all’opera di riagginstamento tra prez-
zi non in dollari e prezzi in dollarc ora
sfasat{ per il pii rapido ritmo dei progressi
tecnici degli Stati Uniti (20). B’ da angurar-
si che la continuazione e 1intensificazione
della politica che sta alla base della concezione
del Piano Marshall e del Quarto Punto Tru-
man rendano possibile una ripresa mondiale
generale. Noi dovremmo mirare a ristabilire
un sistema di pagamenti multilaterali e, quan-
do la ricostruzione del sistetna economico Fu-
ropea-Commonwealth Dbritannico sard stata

{zo} Tn mancanza di una politica economica in-
terna pift ragionevole abbinata ad una Iiberalix-
zazione delle procedure tariffarie negli Stati Uniti,
un forte aumento nel prezzo dell’ore potrebbe por-
tare a gualche beneficio (invere atfraverso notevoli
sperperi ed errori). Ad esempic, l’aumento del
prezzo dell'oro — poniamo — sino a 1co dollari per
oncia di fino significherebbe un incremento nelle di-
sponibilitd mondiali di dellari hen superiore ad
1,5 miliardi all'anno, per effetto dell’espansione
nella preduzione aurifera. Sarebbe pure eliminata la
patra che nutrono i membri meno addoftrinati
del Congresso a proposito del « deficit spending ».
Tl « profitto» di circa zo miliardi di dollari, con-
seguente alla rivalutazione dell’orc (al prezzo di
106 dollari per oncia), sarebbe di un qualehe aiuto
nel sostenere 'aftivitd economica, Indiscutibilmen-
te & questo un metodo per curare lo squilibrio mo-
netario molto sperperafore, Ma & sempre da prefe-
rire all’attuale mancanza di una linea politica, che
¢ gid costata agli Stat] Uniti — in termini di per-
dita -di reddito nazionale — pitt di quanto questi
abbiano speso per i1 Piano Marshall, e minaccia
loro di cogtare (nello spazio @i un anno o circa)
pitt del costo complessivo dell'intero Piano Mar-
shall. Tale ¢ la inaledizione di Mida!

(21) Cir, Britain, O.E.E.C. and Restoration of
a World Economy, in « Bulletin of the Oxiord In-
stitute of Statistics », Febbraio-Marzo 1949, special-
mente pp. 47-52. Quelle conclusioni sono state pie-
namente confermate dall’« Economic Survey of Hu-
rope in 1948 », op, cit., specie pp. 216-210.

portata a termine, anclie un sistema di traffict
multilaterali. La possibilitd dif raggiungere
guesti obiettivi (come abblamo messo in evi-
denza in un precedente scritto) (21) dipendery -
dalle seguenti condizioni :

a) dal successo della politica econoruica
degl Stati Uniti nel mantenere usa domanda
in eccesso sl mercato interno, secondo le « re-
gale del gioco» per i paest che «guadagnanos
0ro;

By dal grado di concessioni unilaterali
che gli Stati Uniti saranno disposti a fare sul
piano della politica commerciale ;

¢) dall’entity delle concessioni a titolo
gratuito e dei prestiti U.S.A. a favore di
zone estere (non europee) durante e dopo il
Piano Marshall ;

d) dal successo dellar politica inglese
nel condurre e presiedere alla organizzazione
della struttura produttiva dell’Huropa 2 del
Commonwealth.

Se gli Stati Uniti continueranno ad essere
colpiti da fluttuazioni cicliche, se essi non of-
fritanno concessioni sul piang commerciale, o
diminuiranno le disponihilitd di dollari o le
renderanno discontinue, se spezzeranno la for-
mazione di una unitd economica «viabile »
nell’Huropa occidentale insistendo sulla con-
vertibilitd e sulla non discriminazione, la ine-
vitabile logica degli eventi spingerd la Gran
Bretagna e "Europa occidentale ad un grado
molto pift forte di autarchia nazionale, che sa-
rebhe abbinata con scambi bilaterali e con pif
strette relazioni economiche con il blocco so-
vietico. B’ da augurarsi che, prima, sia con-
vocata una conferenza per evitare, con umna
azione coordinata, la disorganizzazione cel
monédo occidentale,
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