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La recessione e l'esaurirsi di risorse finanziarie 
provoca nuove tensioni. Tutti chiedono soldi, ma l'occidente 
ne ha bisogno per sé. Polemiche nell'ex blocco orientale 
per gli aiuti alla Polonia: è davvero la prima della classe? 

Guerra tra paesi in via di sviluppo 
I poveri del mondo accusano FFmi: non pensate solo all'Est 
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Marzo record 
per la bilancia 
dei pagamenti: 
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••ROMA. Attivo-record della 
bilancia dei pagamenti italiana 
net mese di manto: i conti ita
liani con l'estero si sono infatti 
chiusi con un saldo globale 
positivo di 6.180 miliardi di lire 
che porta a 7.772 miliardi l'a
vanzo del primo trimestre del
l'anno contro i 5.952 miliardi 
dello stesso periodo del 1990. 

La consistenza delle riserve 
ufficiali nette alla fine di mano 
1991. calcolata in base al tassi 
di cambio dell'ultimo giorno 
del mese, era pari a 106.700 
miliardi di lire, di cui 29.443 in 
oro. 63.797 in valute estere. 
9361 in Ecu. 1.234 in diritti 
speciali di prelievo. 2.477 in at
tiviti nette sul fondo moneta
rlo intemazionale; dall'impor
to complessivo sono dedotte le 
passivila a breve termine, pari 
a 232 miliardi. 

I movimenti di capitali di 
pertinenza del sistema banca
rio residente si sono risolti in 
un afflusso di 3.358 miliardi, di 
cui 1.487 attraverso le aziende 
di credito e 1.871 attraverso gli 
istituti di credito speciale. Di 
conseguenza, l'indebitamento 
nello verso l'estero degli inter
mediari abilitati ad operare in 
cambi e aumentato, alla fine di 
marno, a 118.792 miliardi di li
ra. 

I movimenti di capitali di 
pertinenza del residenti diversi 
dagli Intermediali bancari, e 
mattatati attraverso questi ulti
mi, hanno dato luogo ad un af
flusso netto di 6.435 miliardi. 
Le operazioni realizzate al di 
fuori del canale degli Interme
diali residenti, ad esempio uti
lizzando conti detenuti presso 
banche all'estero, hanno inve
ce dato luogo, secondo prime 
•Urne, a un deflusso di 700 mi-
Dardi. Nel trimestre II compie», 
so dei movimenti di capitali 
non bancari si e risolto in un 
afflusso di 17.808 miliardi, cir
ca tre volte superiore a quello 
dello stesso periodo del 1990. 
l a componenti più dinamiche 
tono stale gli investimenti oste-
ri e italiani nonché i prestiti 
esteti. 

Frattanto il prossimo 16 
maggio i vertici del sistema 
bancario italiano si riuniranno 
nella sede di via Nazionale. I 
relativi telex di invito sono par
titi da Bankitalla alla fine della 
settimana scorsa. Per 11 mondo 
creditizio si tratta di un appun
tamento consueto che pero 
questa volta assume una veste 
particolare sia per l'attuale fa
se di Incerteixa sull'andamen
to dell'economia italiana e dei 
tassi di interesse, sia perche 
cade ad appena due settimane 
dall'assemblea annuale della 
Banca d'Italia, durante la qua
le il governatore Carta Azeglio 
Ciampi leggeri le sue •consi
derazioni finali>. 

Si pud ipotizzare, quindi. 
che dal vertice emergano indi
cazioni importanti su questo 
versante e si delinei una posi
zione comune del mondo 
bancario. Per II momento, in
vece, gli istituti di credito han
no deciso di rimanere alla fine
stra, e mentre la scorsa setti
mana qualcuno si era detto 
pronto a partire per una mano
vra di riduzione del costo del 
denaro, oggi la parola d'ordine 
e di stare fermi. Giocano a fa
vore di una posizione •Immo-
bllista» le incertezze sulla mes
sa a punto della manovra go
vernativa e la stessa conclusio
ne del vertice di Washington 
dei paesi più Industrializzati 
che non ha dato alcuna rispo
sta precisa alla richiesta ameri
cana di un ribasso immediato 
co l t e l lo deR&ssidi inMtesse. 

Tornandola! vcrtlce'fra gli 
amministratori delle undici 
maggiori banche e il direttorio 
della Banca d'Italia (insieme 
al governatore Ciampi, saran
no presenti il direttore genera
le Din! ed i due vicedirettori ge
nerali Fazio e Padoa-Schiop-
pa), oltre a parlare di tassi, ci 
sari il tradizionale giro di tavo
lo sull'andamento congiuntu
rale che Ciampi potrà utilizza
le per completare la sua rela
zione all'assemblea annuale. 

Storie di «guerra tra poveri»: l'esaurirsi dei surplus te 
desco e dei paesi produttori di petrolio, l'emergenza 
Est, la crisi del risparmio e l'assenza di capitali di
sponibili all'investimento stanno provocando nuove 
tensioni politiche. L'allarme del Gruppo dei 24 a 
Washington. Proposta nippo-italiana per nuova 
emissione di moneta del Fmi: tedeschi e americani 
contrari. A luglio nuovo piano del G7. 

OAL NOSTRO INVIATO 

ANTONIO POLUO SAUMBBNI 

• I WASHINGTON. Il capo 
economista dell» Banca Mon
diale Larry Summcrs lo ha det
to esplicitamente' «E finita l'e
poca dei grandi flussi di dollari 
verso il terzo mondo». Nei pri
mi anni 70, la Banca Mondiale 
aveva trasferito risorse pari a 9 
dollari procapite (a prezzi cor 
renti). Nei prossimi cinque an
ni, la spesa calerà a 2 dollari. Il 
miglioramento dell'efficienza 
con la quale I capitali sono im
piegati è molto più importanti 
della quantità dei trasferimen
ti. •L'incremento produttivo in 
questi paesi di solo uno 0.29» -
dice Summcrs - fa di più per 
gli standard di vita che non 100 
miliardi di dollari». Sari che 
mal come in queste settimane 
la Banca Mondiale è sottopo
sto ad un fuoco di critiche dal
l'Amministrazione americana 
per via della nluttanza a mette
re l'accento sul sostegno al set
tore privato piuttosto che a 
quello pubblico; sari che il Te
soro Usa al cambio della guar

dia alla presidenza vuole evita
re «dissintonie», ma certo que
sta notizia non ha fatto che 
inasprire gli animi. Il gruppo 
dei 24, che rappresenta gli in
teressi del paesi In via di svilup
po nelle negoziazioni finanzia
re intemazionali, ha dato di 
nuovo l'allarme perche nono
stante I loro sforzi per stringere 
la cintura e seguire le regole 
del libero mercato, non riesco
no ad attrarre flussi di investi
mento necessari per risolleva
re la loro crescita. «Molti tra noi 
hanno fatto tutti gli aggiusta
menti richiesti, ma i capitali 
non sono arrivati», ha dichiara
to Il ministro delle Finanze co
lombiane Hommes. Il piano 
Brady ha permesso solo ad un 
numero limitato di membri de
gli enti intemazionali di ristrut
turare scadenze e tassi del lo
ro debito. Ora su quell'enorme 
fardello di 1.341 miliardi di de
biti in dollari che grava sul pae
si invia di sviluppo (10 anni fa 
erano 639 miliardi) pesa la 

stretta dei capitali (e non di li
quiditi intemazionale come 
continua a ricordare il presi
dente della Bundesbank 
Poehl) e pesano i tassi di inte
resse che nel medio periodo 
non potranno che restare ele
vati proprio per attrarre capita
li. Solo che I capitali risucchiati 
dagli alti tassi di interesse ser
vono anche per pagare gli 
enormi deficit di bilancio di 
molti paesi Industrializzati a 
cominciare dagli Usa per finire 
alla Germania passando per 
l'Italia. Ora la Casa Bianca e 
fortemente impegnata a forza
re una svolta •privatistica» al fi
nanziamento dello sviluppo. 
Ma ci si pud dimenticare che il 
modello di sostegno al terzo 
mondo messo in piedi dalle 
istituzioni finanziarie di Brct-
ton Woods (Fmi e Banca mon
diale) ha permesso anche per 
ragioni politiche distorsioni 
drammatiche? Una per tutte la 
fuga del capitali: su tredici 
paesi di cui nove latino-ameri
cani, la Banca Mondiale stima 
che fino al 1908 le classi diri
genti locali con l'aiuto dei vari 
governi nazionali hanno 
esportato all'estero l'equiva
lente del 51% del debito ester
no. Fino all'esplosione della 
crisi all'Est, il Fmi era «net col-
tector of money», rastrellatole 
netto, esattore dei paesi Inde
bitati che spendevano per ri
pagare i debiti contratti con l'i

stituzione di Washington più di 
quanto avessero ricevuto. 
Qualche giorno fa, l'Instituteof 
International Finance, influen
te club dei banchieri commer
ciali, si è scagliato contro il 
Club di Parigi e gli Stali Uniti a 
causa del forti sconti In succes
sione a) debito polacco. Gli ar
retrati delle •mercham bank», 
denunciano i banchieri, sono 
saliti dai 18 miliardi di dollari 
di settembre a 27 miliardi di 
dollari. GII sconti alterano le 
regole del mercato, dicono I 
banchieri. I quali pero si di
chiarano prontissimi - c o n ga
ranzie pubbliche - a trasfor
mare parte dei loro crediti in 
quote di partecipazione alle 
società privatizzate e risanate 
grazie agli interventi di Fmi e 
Banca Mondiate. Dimenticano 
i banchieri, che il debito si è ri
velato - in parte - un buon af
fare. Come ha dimostrato la 
studiosa Susan George, dal 
1982 al 1989 nuovi prestiti. In
vestimenti privati e crediti 
commerciali hanno raggiunto 
770 miliardi di dollari: negli 
stessi otto anni il deflusso per il 
servizio del debito ha raggiun
to quota 1200 miliardi di dolla
ri, l'equivalente di cinque piani 
Marshall finanziati dai poveri. 

La nuova tappa della «guer
ra tra poveri» (che natural
mente mettono Insieme paesi 
molto diversi, coloro che si so
no disciplinati nelle politiche 
di bilancio, e coloro che non lo 

hanno (atto spendendo anche 
parte dei prestiti in armamen
ti) è aggravala dalla crisi del
l'Est e dalla crisi del Golfo. Sol
tanto per quest'anno l'Europa 
dell'Est deve ricevere 17 miliar
di di dollan da Fmi, Banca 
Mondiale e governi occidenta
li, poi ci sono 16 miliardi di 
dollari per il debito polacco e 11 
conto tedesco per la ex RdL II 
fabbisogno di capitali di cui si 
è parlato nelle riunioni ameri
cane in questi giorni è stimabi
le tra 1750 e 2 mila miliardi di 
dollari: la domanda effettiva si 
ferma a 1500 divisi tra paesi 
coinvolti nella guerra del Gol
fo, Urss, Est, Germania e Stati 
Uniti. Il conto esclude I paesi in 
via di sviluppo. Quelli dcll'Afn-
ca sub-sahariana, del Medio 
Oriente e latino americani 
(Brasile, Venezuela e Cile 
esclusi) temono la concor
renza» dell'Est. Tra 1 paesi del
l'Est si e scatenata una «guerra» 
analoga: mentre I polacchi so
no beneficati dall'aiuto inter
nazionale per ragioni politiche 
e perchè hanno accettato la te
rapia d'urto del Fmi, gli altri 
che non nescono ancora a n-
programmare il loro debito al
le stesse condizioni di favore II 
Gruppo del 10 conferma l'ap
poggio ai paesi dell'Est che di
mostrano di avere le carte In 
regola con le riforme e la priva
tizzazione almeno di una parte 
delle loro economie, ma chiu
de la porta all'Urss perche non 

fa parte del Fmi e le nforme 
economiche non danno anco
ra garanzie sufficienti. Usa e 
Gran Bretagna vogliono tenere 
ancora sospeso il filo degli alu
ti economici sulla testa di Gor-
baciov. 

La decisione sulla proposta 
britannica di condonare due 
terzi del debito dei ventisei 
paesi più poven probabilmen
te sarà nnviata ai vertice di lu
glio dei capi di Stato di gover
no C'è molta polemica invece 
sulla proposta giapponese 
(italiani d'accordo) di emette
re nuova «moneta Fmi» per 1,3 
miliardi di dollari per i paesi in 
via di sviluppo e per l'Est, oltre 
all'incremento della quota 
parte di ciascun membro del 
Fondo monetario. Tedeschi e 
americani non ci stanno: 1 pri
mi perchè la giudicano una 
misura Inflazionistica, i secon
di perchè preferiscono proce
dere in una ristrutturazione del 
debiti caso per caso sotto io 
stretto controllo del Fmi La re
ligione della stabiliti non pre
vede alternative: ma non erano 
gli americani a sostenere che 
l'economia mondiale ha estre
mo bisogno di riprendere la 
crescita? Altra contraddizione 
dei paesi industrializzati e lea
der dei commerci è la barriera 
del protezionismo: ora tutti 
alutano la Polonia, ma quando 
si tratterà di aprirsi alle sue 
esportazioni agricole chi ri
spetterà le regole del mercato? 

La valuta Usa sopra le 1300 lire 
Recessione: previsioni divergenti 

Il marco debole 
e la crisi europea 
drogano il dollaro 
La deprecazione dei portavoce ufficiali al G7 non ha 
fermato il dollaro che ha oltrepassato quota 1300, 
quotando 1308 nella chiusura italiana. Le borse 
hanno iniziato in ribasso, proseguendo la tendenza 
d'inizio settimana ma a New York e Londra la ten
denza era invertita: gli osservatori prevedono l'usci
ta della recessione in estate e il mercato ci conta. 

RENZO STEFANELLI 

• f i ROMA Valutazioni oppo
ste convivono nel mercato poi
ché in Europa la depressione 
del marco, ieri a 738 lire, esprì
me la previsione di un forte ral
lentamento dell'economia se 
non proprio di una recessione 
con effetti negativi su tutti gli 
altri paesi della Comunità'. La 
Germania è l'unico paese eu
ropeo dove sia il governo, per 
la parte fiscale, che la banca 
centrale per la gestione mone
taria ritengono di avere fatto le 
scelte che la situazione richie
de. La rigidità delia Bunde
sbank nella difesa del marco è 
però del tutto inefficace nel 
presente, vista la quotazione, 
non raggiunge lo scopo di evi
tare la «importazione» di infla
zione. La manovra fiscale, ba
sandosi «ull'aumento delle tm-
•poste esistenti e-non di un mix 
che discrimini fra redditi gua
dagnati e non, ha il medesimo 
effetto. I giudizi negativi sulla 
manovra tedesca non sono 
quindi privi di fondamento: è 
una delle situazioni in cui si 
misura l'assenza di coordina
zione nella politica economica 
della Comunità europea. Per 
cui ognuno va per conto suo e 
insieme si aggravano le ten
denze negative. Ma allora han
no torto quanti forzano al rial
zo la borsa, specialmente at
traverso I contratti «futuri» ? 
Londra In particolare reagisce 
positivamente alle previsioni 
ottimistiche del governo con
servatore che ritiene di portare 
l'inflazione al 4% entro l'anno 
riducendo in proporzione i tas
si d'Interesse. Per ora. il rialzo 
del dollaro agisce in direzione 
opposta, alzando i prezzi dei 
beni importati. 

Ma sopratutto impressiona 
la fiducia in una «ripresa per 
inerzia» che emana dalle anali
si dilfuse a partire dagli Stati 
Uniti. Il tasso sul sul dollaro, 
basso in relazione all'inflazio
ne, sta al centro di tutte le pre
visioni di smorzamento delle 
attuali tendenze inflazionlsu-
che. Al punto che i governi -
quello statunitense in testa -
aumentano le imposte sui con
sumi di cui ben conoscono 
l'effetto inflazionistico. Biso
gna dire che per I soli Stati Uni
ti l'aumento della disoccupa
zione toglie forza a qualsiasi 
tentativo di recupero salanale 

I grandi d'accordo su un solo punto... raccordo non c'è 
Nessuna intesa su dollaro e tassi 
soltanto l'indicazione di una 
«strategia a medio termine» 
Il G-7 conclude con un nulla di fatto 
lo scontro sui costi della crisi 

DAL NOSTRO INVIATO 

s a WASHINGTON. Ciascuno 
si tira la coperta come più gli ta 
comodo. Anche se nel comu
nicato Anale, stilato dopo che 
ministri economici e banchieri 
centrali dei 7 paesi più indu
strializzati hanno litigato per 
oltre sei ore, una Indicazione 
verso la necessita di costruire 
le basi per tassi <li interesse 
reali più bassi e una sostenuta 

ripresa dell'attiviti economica 
a prezzi stabili è pure arrivata. 
Una strategia «a medio termi
ne», unico punto di contatto tra 
posizioni che erano e restano 
diverse nella valutazione dei n-
schi dell'economia mondiale 
cncll'azione di politica mone-
tana a breve termine. Gli Siati 
Uniti hanno fatto un gran bac

cano per coniugare probabil
mente troppe cose tutte in una 
volta: trovare nelle uniche lo
comotive dell'economia mon-
dlale.Germania e Giappone, 
aluto per la ripresa dell'econo
mia propria: premere sulla Fe
derai Rcscrvo perchè ceda su 
quel dannalo mezzo punto in 
percentuale accettando di ab
bassare Il costo del denaro ne
gli States, assicurarsi che ac
cenni decisi di ripresa coinci
dano con l'avvio del ciclo poli
tico delle elezioni presidenzia
li, difendere le esportazioni In 
Europa con un dollaro al rial
zo; e infine saggiare il terreno 
di una coopcrazione più vin
colante - anche politicamente 
- con Germania e Giappone 
dopo la guen-a del Golfo. Ger
mania e Giappone passano 
per egoisti perché farebbero 
pagare a tutto il mondo le loro 

eccessive preoccupazioni per 
l'inflazione: temono entrambi 
che si ripetano le condizioni 
del 1978, quando Carter spinse 
per una crescita accelerata 
che poi si ripercosse sul lato 
dei prezzi. Sia di latto che. no
nostante la Germania sia im
pegnata all'Est e il Giappone si 
stia leccando le lente delle folli 
speculazioni edilizie e borsisti
che, questi due paesi hanno 
deciso di non assumersi gli 
oneri che derivano dalla forza 
delle loro economie, di non 
accettare di pagare di lasca 
propria gli crron degli altri. Co
si il governatore della banca 
centrale giapponese Mleno di
ce che «ora in poi» ogni paese 
porterà avanti ie sue politiche 
coerentemente con le sue pro
prie condizioni E il suo colle
ga tedesco Waigel dice che chi 
è capace oggi di ndurre i tassi 

di interesse ha solo da farlo de
cidendo in piena libertà. «Lo 
spazio per una mossa del ge
nere può esistere negli Siati 
Uniti», aggiunge Waigel. La 
Germania per ora non molla. 
non abbasserà i tassi e II G7 è 
convinto che non li alzerà. Ma 
tutti si ricordano che una setti
mana dopo il G7 di gennaio 
(in pinea guerra del Golfo) la 
manovra al rialzo venne fatta 
10 slesso Mentre Poehl difende 
11 marco forte e dice che la di
minuzione dei lassi di interes
se ognuno se la deve guada
gnare, Hashimoto resiste alle 
pressioni di Brady anche in un 
incontro riservato: la politica 
monetarla del Giappone per 
ora resta restrittiva, fino a 
quando loyen rimarrà basso II 
segretario al Tesoro america
no incassa e dichiarando la 
sua soddisfazione per il com

promesso dee: «Ora vedremo 
che la nostra economia torne
rà a crescere nell'estate Ab
biamo solo da aspettare e ve
dere». Notare, dunque, come è 
scritto nel comunicato del G7, 
che «I segni di una possibile ri
presa e bassa inflazione nei 
paesi che sono in recessione», 
•la persistenza di alu tassi di in
teresse reali e di declino delle 
attività economiche in quei 
paesi che finora avevano avuto 
una forte espansione» non rap
presenta solo una presa d'atto 
della divergenza tra le econo
mie, bensì spunta una lancia a 
favore dell'obiettivo «di bassi 
tassi reali e una crescita eco
nomica gobale con prezzi sta
bili» La divisione politica ri
guarda I tempi e la distribuzio
ne degli oneri. La strategia a 
medio termine è la migliore via 
per ridurre r rischi potenziati e 

le incertezze, è senno nel co
municato. I banchieri centrali 
sono dunque soddisfatti per
ché non si è dato spazio a ipo
tesi di «crescita artificiale». Ger
mania, Giappone, Italia e Gran 
Bretagna pure: i tassi di interes
se reali potranno calare solo 
grazie ad una appropriata po
litica monetarla e di bilancio 
nei singoli paesi che fiacchi 
l'inflazione, il ministro del Te
soro Carli ha dovuto ascoltare 
di nuovo dal direttore generale 
Camdessus la nmbeccata dal 
Fondo Monetano insieme con 
Stali Uniu e Germania per il de
ficit pubblico. Brady si dichiara 
soddisfatto perché tutto il G7 
ha deciso di mettere sullo stes
so plano «le preoccupazioni 
sulla stabilità dei prezzi e la 
persistenza di alti tassi che Ini
bisce la crescita» Riconosce 
che «non c'è stato alcun accor-

mentre il reddito fisso previ
denziale è vincolato a mecca
nismi immobili. Ma se questo è 
il canale di sfogo delle pressio
ni si dovrà pagare il conto in 
termini di compressione dei 
consumi intemi. Si dovrà cer
care domanda sostitutiva nella 
spesa in capitale o all'estero. Si 
sta facendo: anche qui pero il 
cambio del dollaro a 1300 lire 
non aiuta. 

Si dovrebbe andare alla ri
duzione ulteriore, unilaterale, 
dei tassi d'Interesse sul dollaro. 
I tecnici dicono che non è pos
sibile perchè già oggi i tassi 
monetari sul dollaro, conside
rata l'inflazione, sono nulli. Pe
rò la domanda di dollari - per 
investimenti in USA, per salda
le contwty, fare trasfc.igeanti -
è alta. L'assenza di altre-mone-
te fiduciarie d'uso intemtfeio-
nale altrettanto appetibili e 
non la sola speculazione a 
breve è alla base del rialzo at
tuale. Ieri, visti i giudizi negati
vi, si attendevano interventi 
delle banche centrali per far 
scendere il dollaro. Non ci so
no stati, segno che le divergen
ze di valutazione restano pro
fonde. 

La Banca del Giappone, al 
pari della Bundesbank preferi
sce sacnllcare uno o due punti 
di crescita - che ntiene ancora 
sostenuta - piuttosto che allen
tare la stretta creditizia. Indica 
fra I motivi di questa scelta un 
fattore che non esiste in Euro
pa o negli Stati Uniti- la scarsità 
di manodopera Più chiuso al
l'immigrazione, dominato dal
la preoccupazione di mettere 
le briglie ad un mercato del la
voro che sta cambiando, il 
conservatorismo giapponese è 
accentuato dall'avvio dei pro
grammi di Investimento nelle 
abitazioni e nei servizi urbani 
decisi l'anno scorso. Questo 
compensa la stretta creditizia. 
In Europa e in USA crisi di bi
lancio e selezione del credito 
stanno indebolendo anche i 
flussi di investimento che pos
sono agire positivamente sui 
servizi e l'occupazione. Insom
ma, nella gesuone di questa re
cessione il problema senza ri
sposta è quello che si i già af
faccialo un anno fa. come so
stituire la domanda privata 
quale motore del tipo di cresci
ta degli anni Quanta ? 

do» sul coordinamento del 'as
si di interesse, ma ora la sfida è 
sui mercati. Come abbiamo vi
sto, però, le divergenze sul dol
laro continuano. E infatti il co
municato non ne parla. Il giu
dizio del governatore di Banki-
talia Ciampi è che «il coordina
mento non attraverso il suo mi
gliore momento» L'unico a 
pronunciare la sua tranquillità 
è il ministro francese Béregc-
voy secondo il quale la valuta 
americana è »d un livello «ac
cettabile». Siamo soltanto al 
pnmo •round»7 La cosa certa è 
che con l'incontro dt Washing
ton tutu hanno dovuto concor
dare su a i principio che es
sendo le economie Interdipen
denti «potere economico e re
sponsabilità sono divise (tra i 
contendenti.ndr)» Vale per 
Germania e Giappone, quanto 
per gli Usa OAPS 
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