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Com'è nata jina crisi che tecnicamente sembrava impossibile 

La lira malata di malgoverno 
Moneta e credito 
non sono stati usati 
in modo produttivo 

Il calo della produzione e degli 
investimenti all'origine di 

un fittizio eccesso di mezzi 
finanziari in circolazione 

La trappola costruita con le 
stesse decisioni del Tesoro 

e della Banca d'Italia 
La « risposta » di un mercato 
dominato dall'intermediazione 

Una veduta dell'interno della Borsa di Milano durante le contrattazioni. La chiusura dei cam­
bi ha provocato un rialzo generalizzato dei titoli azionari. 

« C'è troppa moneta in giro, ecco il perché della speculazione sulla lira ». La gente non ci 
capisce niente: da oltre un anno non si parla che di difficoltà ad alimentare gli investimenti, 
di sospensioni e licenziamenti ed ecco che viene fuori che banche e società d'affari sono piene 
di « liquido ». Anzi, ci viene detto che a è stata creata troppa moneta », e si capisce ancora 
meno — chi l'ha creata, a quale scopo se la produzione ed i produttori non ne hanno chiesta, 
so i centri di spesa pubblica non l'hanno investita? — per cui l'unica cosa che viene fuor i 
è che i l troppo ed i l poco, in fatto di moneta, deve essere messo in rapporto con qualche al t ra 
cosa. Con la produzione, ad esempio: se la quantità di beni prodotta diminuisce, come sta 
avvenendo da 18 mesi, per fa r l i circolare occorrerà anche una minore quantità di moneta. 
Se questo è vero, invece che accusare l'eccesso di moneta in circolazione meglio spostare 

Un dilemma 
pericoloso 

Si possono ignorare e cancellare 
con un tratto di penna, in nome del­
la situazione di « emergenza » crea­
tasi da mercoledì scorso, il dibattito. 
il confronto, le convergenze che nelle 
scorse settimane si sono determinate 
tra forze politiche decisive, con i sin­
dacati, con organizzazioni di massa, sii 
alcuni punti programmatici essenziali. 
per una solida ripresa produttiva? Il 
richiumo che ancora ieri, sulle colon-
ne dell'Vniiìi è stato fatto dal compa­
gno Barca a quelle convergenze, ser­
ve a sottolineare l'esistenza, in queste 
difficili giornate, di un elemento po­
sitivo, di un dato di forza acquisito. 
dei quali sarebbe estremamente gra­
ve non tenere conto, proprio nel mo­
mento in cui la discussione è tutta 
centrata sulle misure da preparare per 
il dopo-riapertura del mercato dei cam­
bi. C'è il rischio, infatti, che ancora 
una volta le questioni della « emer­
genza », le soluzioni puramente « con-
giunturaliste » facciano passare in se­
condo piano o facciano ignorare del 

tutto i problemi della prospettiva o 
facciano credere che la malattia del­
l'economia italiana possa essere curata 
con le vecchie terapie. 

Questo è già accaduto altre volte. 
nel nostro paese, e i costi sono stati 
pesanti: la situazione economica e 
sociale — per precise responsabilità 
politiche — si è ancor più degradata: 
sempre più grandi si sono rivelati gli 
ostacoli strutturali e politici per defi­
nire e poi rendere operante, realmen­
te. mia prospettiva di risanamento « 
di sviluppo basata su scelte rigorose, 
si. ma qualificate. 

In sostanza, le scelte che si vanno 

a fare in questi giorni condizioneran­
no la prospettiva futura e, perciò. 
non possono essere ispirate al dilemma 
drammatico inflazione-disoccupazione. 

Quale sarà l'asse portante di que­
ste scelte? Sarà una politica che, per 
fare fronte alla inflazione, punterà n 
misure restrittive del credito, a limi 
tazioni indiscriminate delle imporla 
zioni? Sarà una politavi che, avendo 
come punto di riferimento essenziale. 
le esigenze dell'impresa, premerà sui 
sindacati perché diano prove di re 
sponsabilità, accettando limitazioni al 
le loro rivendicazioni contrattuali o 
salariali? Sarà una politica che, 
sempre in nome della battaglia con 
tro l'inflazione opererà non una se 
lezione bensì una stretta indiscrimi 
nata della spesa pubblica? 

Oppure sarà una politica che avrà 
come punto di riferimento essenziale 
la necessità del risanamento dell'eco 
nomia; di un uso rigoroso e qualifi­
cato delle risorse: di un rilancio, qua­
lificato. degli investimenti, di una 
spesa pubblica che, evitando sprechi 
e parassitismi, orienti la domanda e 
soddisfi bisogni e consumi sociali? 

E' possibile uscire dal dilemma In 
{lozione-deflazione imboccando una 
terza via, quella della ripresa pro­
duttiva qualificata. Certo, i comuni­
sti non ignorano t problemi che oggi 
si pongono per questa ripresa; né 
sottovalutano la necessità di com­
battere i rischi inflazionistici, ma ap­
punto per questo ribadiscono ancor 
più l'esigenza del rigore e della chia­
rezza di obiettivi; dell'adozione delle 
misure da tempo sollecitate; della di­

rezione pubblica consapevole del prò 
cesso di riconversione industriale, in 
dispensabile ancor più adesso, quando 
c'è il rischio die con l'adozione di mi­
sure restrittive monetarie e creditizie 
si possa dare spazio a processi di 
ristrutturazione selvaggia, incontrollati. 

A questo rigore e a queste pro­
spettive occorre anche ispirare le mi­
sure da adottare nell'immediato, per 
il rafforzamento dei mezzi a difesa 
della lira e per impedire che essa re 
sti alla mercè delle manovre specu 
lative e di nuovi attacchi. Basterebbe, 
ha scritto ieri il compagno Barca sul 
le colonne dell'Unità, riprendere l'in 
ventano delle cose proposte o addiril 
tura decise ma non attuate dopo la 
crisi petrolifera: si va allora da mi 
sure rivolte a scoraggiare certi con­
sumi. a quelle dirette a facilitare 
ingresso di valuta. Alcune misure, 
infine, assumono oggi particolare ur­
genza; quelle volte ad aumentare, ad 
esempio, i tassi passivi delle banche, 
senza aumentare t tassi attivi ed a 
rafforzare i poteri di vigilanza della 
Banca d'Italia. 

Ma essenziale è anche compiere e-
semplari gesti di moralizzazione e di 
riduzione della spesa pubblica (mini­
steri superflui, enti inutili, carrozzoni 
mutualistici). 

Ecco allora alcuni punti per una 
serie di scelte di politica economica 
che, permettendo di intervenire anche 
nell'immediato, sottraggano le masse 
lavoratrici e il paese al ricatto infla­
zione-recessione. 

Lina Tamburrino 

Un tentativo di sfruttare le difficoltà dell'Italia 

Pressioni degli USA 
sui prestiti esteri 

Rilievi strumentali all'indebitamento che ha un costo elevato per la bilancia dei pagamenti • Il ricorso al mercato 
finanziario internazionale può essere utile ma non deve essere il corrispettivo dell'esportazione di capitali 

I>a recente polemica scop­
piata nenli USA e rimbalza­
ta immediatamente in Italia. 
intorno al caso delle due 
fra le maggiori banche ameri­
cane — la Chase Manhattan 
Bank e la First National City 
Bank — sottoposte a sorve-
giianza speciale da parte del­
l'orzano di controllo del si­
stema bancario USA. in ragio­
ne al fatto che era stato supe­
rato il rapporto tra prestiti 
concessi e capitale di eser­
cizio. compresi titoli e riser­
ve. fissato nei limiti del 65' ; . 
faceva intravedere, ancor pri­
ma che fosse presa la decisio­
ne di chiudere il mercato de: 
cambi, quale potenziale si fos­
se alimentato di ulteriori dif* 
fico.tà per la difesa del cam­
bio della lira in rapporto al­
le altre valute. Infatti, le ban­
che sorvegliate erano invitate 
ad evitare di accordare pre­
stiti a soggetti che non dava­
no completa certezza di sol­
vibilità. in particolare allo 
Stato italiano. garante di tutti 
1 prestiti compensativi con­
cessi ai diversi enti a vario 
titolo. considerato il grado 
elevato di quello che gli ame­
ricani definiscono « rischio 
Italia ». 

In altre parole il Tesoro 
Americano e '.a finanza inter­
nazionale classificano il no­
stro paese come sub-stan­
dard. in pratica come un pae­
se che non dà assoluta garan­
zia di restituzione dei debi­
ti. E' chiaro che ci troviamo 
di fronte a valutazioni politi­
che. perchè non risulta che 
l'Italia abbia mancato di ono­
rare i propri impegni, né 
tanto meno che le perdite che 
lamentano le banche ameri­
cane possano giustificarsi con 
operazioni che ci riguardano. 
L'allarmismo che un certo 
tipo di valutizioni e di vo­
ci provoca nei mercati finan­
ziari influisce evi ientemente 
anche sulla possibilità e sul 
costo di eventuali prestiti che 
dovremo contrarre, E che 
di ulteriori prestiti avremo 

necessità per il prossimo fu- ! prezzo del petrolio, la crisi 
turo non vi è dubbio. Imme­
diatamente dopo il provvedi­
mento di sospensione del 
mercato dei cambi, ampie as­
sicurazioni sono venute circa 
la disponibilità di credito da 
parte degli Stati Uniti e del­
la Germania, come pure è 
aperta la possibilità di attin­
gere al Fondo monetario in 
ternazionale. dopo gli accordi 
della Giamaica. 

E' bene rendersi conto pe­
rò che l'apertura d; determi­
nate linee di credito è subor­
dinata a precisi vincoli di po­
litica economica che solo in 
apparenza possono conside­
rarsi tecnici, perchè in real­
tà sono vere e proprie diret­
tive in ordine al livello del 
deficit di bilancio dello Sta­
to. all'espansione del credito 
che può essere concesso per 

il finanziamento dell'economia. 
a! livello dei prezzi intemi e 
del deficit commerciale, che 
costituiscono precisi condi­
zionamenti di natura essen­
zialmente politica. Non di­
mentichiamo che i! contrasto 
sorto sull'accettazione delle 
condizioni per il prestito con 
il Fondo monetario interna­
zionale del 1974 fu tra le cau­
se che portarono alla cadu­
ta deH'al'ora governo di cen-

t tro sinistra. E non nascon-
d a m e c i che la concessione 
di prestiti da p*rte di alcuni 
paesi è s tata subordinata a 
« garanzie » su determinati 
rapporti fra le forze politiche 
del nostro paese. 

E' un fatto che. a partire 
soprattutto dalla seconda me­
tà del 1972 e quindi fino al 
1974. l'Italia ha dovuto ricor­
rere V.l'indebitamento con 
l'estero per far fronte al de­
ficit delia bilancia dei paga­
menti, per evitare di dar 
fondo alle riserve auree. Il 
disordine monetario Interna­

zionale, gli effetti della dissen­
nata e mal abbastanza depre­
cata gesticne del governo di 
centro-destra di Andreotti-
Malagodi. gli aumenti del 

aggravarsi se peggiora ulte­
riormente il rapporto di 
scambio della lira con il dol­
laro; costituiscono una voce 
al passivo nella bilancia dei 
pagamenti che inciderà a pre­
scindere dall 'andamento del­
l'economia e della dinamica 
dello scambio di merci e dei 
movimenti di capitale. 

L'ammontare del debito ita­
liano rappresenta il 10 per 
cento de! reddito nazionale 
lordo realizzato nel 1975 e 
questo ci dà la dimensione 
delle proporzioni e il signifi­
cato economico di un peso di 
tale portata: ma costituisce 
solo una parte dell'enorme 
massa di capitali italiani che 
in questi anni sono stati 
esportati legalmente o clande­
stinamente all'estero, in pri­
mo luogo dalle grasse impre­
se. dalle multinazionali e dal­
le banche, e soprattutto tra­
mite l'ausilio di queste ulti­
me. private e pubbliche. La 
fuga di capitali continua mas­
siccia. i quotidiani ci infor­
mano con dovizia di partico­
lari come sia semplice com-

con quote prò- piere una operazione illega­
le. la chiusura del mercato 
dei cambi sta favorendo que­
sta emorragia: at tendiamo 
da! sovernatore Biffi la ri­
sposta sempre elusa dal suo 
predecessore. 

economica, l'acutizzarsi degli 
squilibri di fondo del nostro 
sistema, essi si deprecati ma 
mai sanati, hanno portato 
l'Italia a indebitarsi in misu­
ra tale che l'intero ammon­
tare delle nostre riserve di 
oro. pur valutate ai prezzi di 
mercato, è ormai insufficien­
te a coprire l'onere dei de­
biti. dato che le riserve in va­
luta sono state in gran parte 
utilizzate per sostenere il 
cambio della lira. 

All'inizio del 1976 ci trovia­
mo di fronte a questa situa­
zione: escludendo i rimbor­
si sia effettuati, abbiamo 
15.4 miliardi di dollari di de­
biti (circa 11 mila miliardi di 
lire) di cui 11.8 in conto ca­
pitale e 3.6 per interessi 
(cioè oltre 2 500 miliardi di 
lire di soli interessi) da re­
stituire nell'arco di circa 10 
anni Nel solo 1976 dovremo 
rimborsare oltre 2.6 miliardi 
d; do'.lari. di cui 825 milioni 
di dollari per interessi, nel 
1977 oltre 2.1 miliardi di dol­
lari. nel 1978 circa 3.3 miliar 
di di dollari 
gressivamente decrescenti fi­
no al 1986. Sono quindi one­
ri pesantissimi (anche igno­
rando ì condizionamenti di ! 
ordine politico ed economi- j 
co di cui abbiamo fatto con- \ 
no) che possono ancora più 1 Gianni Simula 

Depositi bancari aumentati 
GII ultimi dati disponibili, che arrivano a ottobre 1975, 

mostrano una disponibilità di liquido nelle banche di 3.128 
miliardi, il doppio rispetto ai 1.676 del gennaio precedente. 
In dieci mesi ì depositi sono aumentat i di 11.106 miliardi, 
arrivando a 92.730 miliardi, mentre gli impieghi sull 'interno 
sono aumentat i di 2.426 miliardi raggiungendo il totale di 
55.197 miliardi. I depositi sono aumentat i del 13.6fo e gli 
impieghi del 5.6r.i. Questo diverso andamento misura 11 for­
marsi di una « sacca » di risorse finanziarie r imasta inutiliz­
zata, su cui più facilmente può giuocare la speculazione 
sui cambi e mostra gli ampi margini per l'esportazione di 
capitali. 

l'attenzione sulla causa reale 
d i e la determina, l'insutfi-
cienza della produzione e 
della circolazione di merci. 

L'unico punto chiaro è che 
la crisi dei cambi della lira 
mostra una precisa responsa­
bilità dell'autorità monetaria 
(con questo termine si indi­
cano Tesoro e Banca d'Ita­
lia insieme). Nel 1973 e 1974. 
anni in cui la produzione dava 
ancora risultati globali posi­
tivi, questa autor i tà ha pilo­
tato una situazione caratte­
rizzata da un disavanzo di 
alcune migliala di miliardi 
nella bilancia dei pagamenti, 
temporaneamente coperti con 
dei prestiti esteri. Esaurito 
quel tipo di manovra, ecco 
che scopre il « vincolo della 
bilancia dei pagamenti », la 
necessità di pareggiare la bi­
lancia dei movimenti valutari 
con l'estero. Questo famoso 
« vincolo », come concetto di 
politica economica, è una pre­
sa in giro, in quanto esiste 
da sempre e non dice nulla 
sul modo in cui va raggiunto. 
Il contadino, l'operaio sono 
ben abituati a pareggiare l 
loro conti, ad ottenre qual­
cosa sempre in cambio di al­
tro ed hanno sempre avuto 
chiaro — ad esempio — che 
il fatto di acquistare all'este­
ro la maggior parte della car­
ne che mettiamo in tavola 
non giovava alla salute del­
l'economia. Erano Gianni A-
gnelll e soci che dicevano 
« l'acquisto di alimentari al­
l'estero non è u& problema. 
pagheremo tutt<r esportando 
automobili »; erano Guido 
Carli e la sua corporazione 
di banchieri a far credere 
che « una buona riserva valu­
taria e buoni rapporti con 
i padroni del dollaro consen­
tono di superare eventuali 
squilibri temporanei ». 

Nella notte di mercoledì 21 
gennaio tutte queste chiac­
chiere non valevano più. La 
bilancia valutaria, alla fine 
del 1975. risultava pressoché 
in pareggio, la riserva e gli 
accordi valutari erano In li­
nea; e tuttavia la lira veniva 
sottoposta a massicci attac­
chi speculativi, che rendevano 
rapidamente impossibile un 
suo sostegno da parte della 
Banca d'Italia. Dunque il ri­
spetto del « vincolo » della bi­
lancia, preso a sé stante, non 
è servito; anonimi focolai di 
speculazione presentavano 
centinaia di miliardi di lire 
che non desideravano più, le 
volevano cambiate in dollari. 
marchi, franchi svizzeri. In 
un qualunque segno moneta­
rio che rappresentasse qual­
cosa di diverso dalla ricchez­
za e produzione italiana In 
cui non « credevano » più. 
Certo, questa sfiducia è po­
litica, rende manifesta l'esi­
stenza di un potere di ricatto 
all ' interno e all 'esterno del 
paese che DUO operare, tut­
tavia, avvalendosi di condi­
zioni economiche che gli 
consentono di ottenere il suo 
scopo. 

Questo potere di ricatto, cne 
si manifesta oggi con l'at­
tacco speculativo sui cambi. 
è sostanzialmente il mede­
simo che ha imposto di ricer­
care la stabilità monetaria 
con un equilibrio di bilancia 
costruito mediante la ridu­
zione delle importazioni e del­
la produzione. Non si com­
prende la forza dei movimenti 
di capitali in Italia, l'am­
piezza dei movimenti e « fu­
ghe r> di valuta, se non te­
niamo presente che la nostra 
economia è s t rut turalmente — 
in conseguenza di scelte dei 
gruppi dominanti nell'arco di 
decenni — superliquida. Vale 
dire che la parte di ricchez­
za detenuta in forma finan­
ziaria è molto più grande 
che negli altri paesi. Le ban­
che. pur non essendo diret­
tamente impeenate nella pro­
duzione, amministrano circa 
150 mila miliardi di lire, un 
po' di più dell'intero prodotto 
nazionale dell'anno. Le socie­
tà di assicurazione e finan­
ziarie intermediano, per loro 
conto, altre migliaia di mi­
liardi. 

L'esigenza di indirizzar*; 
l'impiego produttivo, i mez­
zi liquidi, di non lasciar­
ne l'uso all'arbitrio dei cen­
tri che l 'amministrano, è 
un problema permanente che 
si è posto con maggiore acu­
tezza, come sembra ovvio, nel 
corso della crisi. Questo indi­
rizzo può essere dato usando 
una grande varietà di mezzi di 
cui il governo dispone: diretti­
ve del Comitato del credito, di­
sciplina valutaria, manovra 
del bilancio statale, indicazio-

i ni e controllo sulle banche, 
enti e finanziarie di proprietà 
pubblica, iniziativa degli enti 
di gestione di aziende a par­
tecipazione statale. Era pos­
sibile non solo investire fino 
all'ultima lira, tentando di ge­
stirla bene, ma persino trerea-
r e» altre lire in corrispettivo 
di reali attività produttive, 
non per le libere Imprese 
speculative degli intermedia­
ri finanziari. 

Non è stato fatto, n Te­
soro. anzi, ha fatto 11 con­
trario: ha diminuito la do­
manda di moneta di sua par­

te, che poteva trasferire a 
investimento produttivo, per 
ampliare lo spazio utiiiizzabile 
dagli intermediari. Gli uffici 
studi e propaganda delle gran 
di banche tambureggiano da 
un anno sul fatto che bisogna 
ampliare l'azione delle libere 
forze di mercato nel campo 
del credito. Naturalmente. 
queste forze non sono com­
pletamente libere, operano — 
a basso regime — regolamen­
ti, obblighi per le banche, in­
centivi, ma quando le coo­
perative edilizie o un Comune 
devono finanziare un cantiere 
non sono abilitati a presen­
tare la loro « domanda di 
moneta » direttamente laddo 
ve se ne decide la creazione 
(Banca d 'I tal ia-Tesoro), de­
vono mettersi in coda agli 
sportelli degli intermediari. 
Ecco allora che abbiamo, al 
tempo stesso, una domanda 
di moneta da investire non 
accolta e un eccesso di mo­
neta disponibile per andare 
all'estero: una volontà poli­
tica separa il risparmio dal­
l'investimento. Il fatto che 
TIRI o l'ENI non abbiano 
chiesto di impiegare nell'in­
dustria la moneta che si dice 
eccedente, a tassi d'interesse 
che oggi si dicono troppo bas­
si, non è anch'essa una pre­
cisa manifestazione di volontà 
politica? 

Le libere forse di mercato. 
cui si è voluto dare la parola 
nonostante fossero all'ori­
gine della crisi, hanno parlato 
un duro linguaggio di classe. 
I disoccupati non si possono 
esportare: i capitali sì. Ed 
il paese ha perduto, nel mo­
mento stesso in cui si lottava 
per la conservazióne dei po­
sto di lavoro, altri duemila 
miliardi in pochi mesi. Che 
c'era abbondanza di moneta 
si e visto: le automobili e 
le pellicce in vendita con ra­
teazioni fino a 40 mesi, anche 
senza anticipo, sono un sin­
tomo noto. Ma la cooperativa 
di Rosarno che deve organiz­
zare la collocazione sul mer­
cato delle arance, o quella 
di Isola Caporizzuto che vor­
rebbe creare un impianto per 
vendere il pesce senza sotto­
s tare a intermediari, come 
sono state t ra t ta te? Le arance 
di Calabria e del Metaponto 
finiscono in questi giorni a 
migliaia di quintali al ma­
cero; le sardine sono s ta te 
trasformate in farina pur 1 
mangimi animali. 

Gli economisti ufficiali fan­
no Ponzio Pilato e se ne la­
vano le mani dicendo che 
« non si può governare l'eco­
nomia soltanto con la mo­
neta ». Ma ciò che vogliamo 
capire è proprio come viene 
governata la moneta. Se il 
Tesoro, gli istituti di credito. 
gli organi valutari, gli enti 
finanziari sono usati come 
una macchina di guerra a di­
fesa delle posizioni di privile­
gio è Inutile attendersi una 
gestione efficiente del rispar­
mio nazionale. La moneta, 
poca o molta, sarà usata per 
gli interessi che prevalgono 
in quelle sedi oggi sot t rat te 
ad un indirizzo democratico. 
Bisogna dunque pronunciarsi, 
intervenire nel merito della 
gestione monetaria. Lo stessu 
vale per il fisco e la spesa 
pubblica: ci dicono che « non 
c'è una politica fiscale», una 
capacità di manovra dell'am­
ministrazione tributaria. Que­
sto serve egregiamente al mi­
nistro in carica per ripetere 
che non può far nulla. Il 
progredire del prelievi sulle 
buste paga, proporzionale al 
diminuire di quelli sui redditi 
patrimoniali, sarebbe l'effetto 
non di una scelta ma di una 
«assenza di politica». La pa­
ralisi degli uffici tributari, or­
ganizzata da uomini dei par­
titi di governo e della de­
stra. sarebbe piovuta dal 
cielo. 

Allargare le braccia, dire 
che non si può far niente 
senza il permesso degli spe­
culatori. è l'ultima risorsa di 
un conservatorismo politico 
che fa pagare al paese un 
prez7o che cresce ogni giorno. 
Bisogna reagire, anche sul 
terreno monetario e crediti­
zio. partendo dalle esigenze 
reali, contestando in ogni sede 
l'uso delle risorse finanziarie 
in quanto appartengono alla 
collettività. Se la speculazione 
valutaria è forte dei suoi ag­
ganci internazionali, oltre che 
dei santuari che si è creata 
all 'interno delle istituzioni na­
zionali. può essere tuttavia 
combattuta con l'iniziativa dei 
lavoratori verso tut te le sedi 
di decisione economica. Molti 
paesi, pur avendo istituzioni 
finanziarie pluralistiche e li­
bero cambio valutario col re­
sto del mondo, dispongono al 
tempo stesso della propria 
autonomia di decisione in 
campo economico senza e-
sporsi in modo così grave al 
ricatto valutario. Il mercato 
può essere totalmente diverso 
a seconda degli interessi che 
vi predominano. E' questo 
uno dei grandi mutamenti che 
bisogna costruire, giorno per 
giorno, anche in Italia. 

Renzo Stefanelli 

• Il mercato dei cambi 
non chiude mai 

TL COMUNICATO di mercoledì scorso aiv 
A nunciava la « chiusura del mercato dei 
cambi»; soltanto il giorno dopo è stato pre­
cisato che il mercato era più aperto di 
prima e, più semplicemente, la Banca d'Ita­
lia e l'Ufficio Italiano Cambi non vende­
vano più valuta estera a chi ne chiedeva m 
cambio di lire. Chi vuole valuta estera, da 
mercoledì scorso, la deve dunque chiedere 
agli operatori commerciali, in primo luogo 
alle banche, pagandola il prezzo che queste 
chiedono. Le banche si procurano tale valuta 
sul mercato interbancario, nazionale ed 
estero. 

Stando alle norme in vigore, che hanno 
abolito il cambio fisso garanti to dalla banca 
centrale, l'Ufficio Italiano Cambi e la Banca 
d'Italia non avevano alcun obbligo di cedere 
valuta. Le vendite, dette anche « interven­
ti ». avevano dunque lo scopo di stabiliz­
zare il cambio che infatti è rimasto fisso 
durante tutto il 1975. Si sono visti anche 
i benefici di un cambio stabile: emigrati 
e turisti hanno portato una quantità di 

• Le truppe d'assalto 
degli speculatori 

r*Hl E' che può presentare, dalla matt ina 
*-' alla sera, la richiesta di cambiare cin­
quecento miliardi di lire? La lira non è, a 
differenza di altre monete, una « vedette » 
internazionale, una di quelle « monete for­
ti » che vengono largamente usate nelle 
tesorerie delle multinazionali. Tuttavia in po­
chi giorni la Banca d'Italia si è vista chie­
dere cambi per molte centinaia di miliardi 
al disopra dell'ordinario. 

Una fonte di questi « capitali vaganti » 
e certamente anzitutto l'ampio commercio 
estero dell'Italia. Imprese come la FIAT e 
la Montedison hanno veri e propri servizi 
di tesoreria e scambi con l'estero per molte 
centinaia di miliardi: facendo opportuni 
spostamenti nelle scadenze o nelle fatture 
possono diventare disponibili ingenti mezzi 
liquidi per cambi supplementari. 

Le banche e le società di assicurazioni. 
usando l quattrini della clientela, hanno 
senza dubbio la maggior mole di danaro di 
tutti . I dirigenti di queste imprese o enti. 
anche pubblici, ritengono un « dovere » co-

• Chi ha puntato 
sulla svalutazione 

• ^ E L CORSO del 1975 I prezzi sono au-
•"•̂  mentati anche in Italia in misura ele­
vata. l'il.a';;. ma non molto più che in altri 
paesi. L'Inghilterra, ad esempio, ha tocca­
to il 25*7. "Gli Stati Uniti hanno avuto un 
livello simile a quello italiano. Anche in 
Germania occidentale vi è stata una infla­
zione elevata anche se al disotto del livello 
italiano. Il potere d'acquisto della lira, dun­
que. in rapporto a quello delle altre valute 
non è mutato in modo rilevante. 

Manca, da questo fondamentale punto di 
vista, ogni motivazione per procedere ad una 
svalutazione. 

II commercio con l'estero ha visto dimi­
nuire le importazioni ed aumentare le espor­
tazioni, in termini di spesa e di ricavi 
valutari. Questo corrisponde ad una dra­
stica riduzione dei consumi interni sia di 
materie prime — pensiamo al calo subito 
dai consumi di petrolio — sia di beni cor­
renti, come gli alimentari, il sacrificio in 
termini di benessere della popolazione e di 

valuta molto maggiore alla nostra bilancia 
dei pagamenti preferendo cambiare in Ita­
lia anziché all'estero. 

La decisione di cessare gli interventi è 
s tata molto grave, in primo luogo fa per­
dere introiti di valuta. In secondo luogo 
lascia che a 1 issare il cambio della lira 
siano i soli operatori privati i quali, nt ì 
fatti, sono altrettanti « gruppi di pressione i> 
che perseguono scopi speculativi e politici. 
Chiedere a questi operatori di verificare 
per conto loro i cambi della lira significa, 
in buona misura, arrendersi alla specula­
zione. Nel giorni scorsi infatti le richieste 
di valuta estera, che erano state in prece­
denza di centinaia di miliardi, si sono ri­
dotte a ben poco. Il mercato nero delle 
valute, detto « parallelo » (che evidente­
mente non chiude mai) ha fatto meno af­
fari del solito. Insomma, la grossa specu­
lazione ha bisogno, paradossalmente, del-
Vassistcnza della Banca d'Italia. Si t rat ta 
di negargliela. 

gliere l'occasione per un guadagno specu 
lativo, quando si presenta. E sono piazzati 
nella posizione più adatta per conoscere in 
anticipo gli sviluppi della situazione. Di 
qui la critica al governo, per avere lasciato 
alle banche il controllo sulla fatturazione 
del commercio estero al fini valutari, an­
ziché affidarlo all'Ufficio Cambi: le banche 
cosi come sono gestite oggi non hanno in­
teresse a controllare bensì a speculare. 

Vi sono poi in Italia possenti filiali di 
società finanziarie internazionali. Le sole 
società petrolifere hanno movimenti con 
l'estero dell'ordine delle migliaia di mìlardi, 
che utilizzano servizi di tesoreria con ap­
poggi all'estero. Il controllo, in questi casi, 
può essere efficace soltanto se entra nel 
merito delle operazioni, sia pure « pescando » 
per una approfondita analisi quelle più so­
spette. In generale, per fermare le ondate 
speculative occorre una volontà politica da 
tradurre in una serie di scelte e strumenti 
adeguati alle diverse realtà dei rapport' 
internazionali odierni. 

occupazione è stato grande, ha indebolito 
la s trut tura dell'economia italiana, ma al 
tempo stesso è stato eliminato ogni prete­
sto alla speculazione sulla posizioni valuta­
ria dell'Italia. 

Da dove viene, allora, la spinta a svalu­
tare? In primo luogo dai gruppi fortemente 
indebitati. L'aumento di inflazione che se­
guirebbe come « effetto di ri torno» diminui­
rebbe l'entità reale dei prestiti da resti 
tuire (pensiamo ai duemila miliardi di debiti 
della Montedison: ma tutti I gruppi impren 
ditoriali sono debitori). In tal modo questi 
gruppi potrebbero anche chiedere automa 
ticamente nuovi prestiti. 

Il rifinanziamento degli investimenti fat­
to con misure, come quelle proposte per il 
« piano di riconversione ». subordinate a scel 
te di indirizzo in cui possono intervenire 
Parlamento e Sindacati. I dirigenti dei 
grandi gruppi preferiscono la svalutazione 
e l'inflazione al « piano di riconversione » 
per non dover rispondere dell'impiego dei 
finanziamenti in sede pubblica. 

• Le conseguenze 
sul commercio estero 

I A decisione delia Banca d'Italia di non 
*-* intervenire più a difesa del cambio della 
lira e anzi di sospenderne persino ogni quo­
tazione ufficiale in attesa di vederci più 
chiaro, ha avuto lo scopo di rifiutare il 
cambio in dollari o altra valuta « forte » del­
le lire presentate dagli speculatori. 

Che conseguenze avrebbe una svalutazio­
ne sulle nostre esportazioni? Verrebbe da 
essa un sostegno decisivo per la nostra bi­
lancia dei pagamenti? Secondo la teoria, gli 
stranieri che intendono acquistare prodotti 
italiani dovrebbero sentirsi incoraggiati, per 
il fatto che con l'eguale quant i tà di valuta 
possono acquistare una maggiore quanti tà 
di beni di produzione italiana, pagandoli 
un'eguale somma di lire (o. che è lo stesso, 
possono acquistare una medesima quanti tà 
di beni pagandoli con una minore quanti tà 
delle loro valute). Ma a questa tendenza 
esistono delie controspinte, alcune volute, 
altre automatiche. Le prime possono essere 
costituite da misure per frenare le nostre 
esportazioni: è quello che s tanno facendo in 
questi giorni ì francesi d'applicazione di una 
sorta di ostruz.onismo alle frontiere ne è 
una forma». Sono misure contrarie allo spi­

n to della Comunità europea, ma va detto 
che anche le ripetute svalutazioni della 
moneta gli sono contrarie. E non si può pie-
tendere che determinati settori produttivi 
in Francia, paghino le spese della incapa­
cità e delle colpe accumulate dai nostri 
governi. 

Le tendenze automatiche a vanificare gli 
effetti della svalutazione, per un Paese co­
me l'Italia s tanno invece nel fatto che gran 
parte delle materie prime necessarie sia 
per la nostra produzione sia per i nostri 
consumi vengono a noi dall'estero - e d'ora 
In poi. con la svalutazione della lira, ci 
costerebbero più care. Casi salirebbe anche 
il costo della vita; e con esso, sia pur con 
un certo ritardo, il costo del lavoro: costo 
delle materie prime e costo del lavoro au­
mentati si t radurranno in maggiori costi 
dei prodotti in cui sono incorporati E ciò 
farà da freno alle esportazioni nella misura 
inversa a quella con cui la svalutazione po­
trà averla per un periodo transitorio sti­
molate. 

Né l'inflazione né la conseguente svalu­
tazione — insomma — sono una cura al 
mali della nostra economia. 

• Il disordine monetario 
e l'egemonia USA 

¥ 'INFLAZIONE, accompagna sia le tappe 
*-* dello sgretolamento e poi de! crollo de­
gli accordi monetari stipulati a Bretton 
Woods, nel 1944 fondati su un sistema di 
cambi fìssi correlati a una pan tà aurea. 
in pratica sulla egemonia del dollaro «la 
valuta che rappresenta la più grande po­
tenza industriale). I primi sen scricchiolii 
si hanno nel 1967. In quell'anno 'a bilancia 
dei pagamenti statunitense denuncia un de­
ficit rilevante di 3.4 miliardi di dollari. Gli 
Stati Uniti per far fronte ai pagamenti 
creano moneta ed esportano inftez.one. 
Il mercato creditizio dell'eurodollaro, in con­
comitanza con l'espansione delle multinazio­
nali. raggiunge dimensioni enormi, toccan-
ao nel *71-72 i cento miliardi di dollari. 

Nel marzo '68 i paesi maggiori detentori 
di riserve d'oro, fra cui l'Italia, decidono di 
scindere i- mercato dell'oro in due settori, 
uno ufficiale e uno libero (Prezzo ufficiale 
dell'oro. 35 dollari oncia). 

Nel '70 il disavanzo Usa sale a 10,7 miliar­
di di dollari, a 30.5 mi'iardi nel "71 e scen­
derà a 11.1 miliardi nel "72. Sono gli anni 
più intensi delia guerra nel Vietnam. L'in­
flazione mondiale sconvolge i rapporti mo­
netari. Si hanno le cosiddette tempeste mo­
netarie. scatenate soprattutto dalle tesore­
rie delle multinazionali per adeguare i loro 
enormi fondi al corso dei cambi. 

Nei maggio "71 un potente attacco viene 

sferrato contro le monete di Germania. 
Svizzera. Olanda. Be'gio e Austria, le cui 
banche centrali sono costrette, di fronte al­
l'emorragia delle riserve di valuta (cosi co­
me e capitato adesso a noi. con la lira) a 
sospendere i loro acquisti di sostegno del 
dollaro. Nel maggio *71 i corsi del cambio 
di marco e fiorino vengono « liberati ». Po­
chi mesi dopo, nell'agosto, gli USA abrogano 
la convertibilità del dollaro in oro. E* la 
fine di Bretton Woods. 

In seguito ancne gli altri Paesi industria­
li «liberano» il corso delle loro monete che 
cominciano a fluttuare (oserpenti» mone­
tari). Nel dicembre "71 il «Club dei Dieci» 
tenta di fissare nuovamente relazioni di cam­
bio rispetto al dollaro, fissando un margine 
alla fluttuazione. Ma successivamente si 
hanno due svalutazioni del dollaro, corri­
spondenti di fatto a un aumento del prezzo 
dell'oro (che sarà portato da 35 a 38 e poi 
a 42 dollari l'oncia) Tutte le riunioni fin 
qui tenute dal Club dei dieci o del Pondo 
monetario, fino a quella in Giamaica dei 
primi di questo mese non sono riuscite a 
raggiungere accordi capaci di ripristinare 
un ordine monetario Nel frattempo la bi­
lancia USA si è riequilibrata e 11 dollaro ha 
ripreso quota. L'ultima importante decisione 
del Fondo monetario è s ta ta quella di auto­
rizzare le banche centrali 4 
oro sul mercato libero. 


