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INTERVENTI



Prof. GIANNINO PARAVICINI

Il Mediocredito centrale aveva in animo da parecchi anni di fare,
una fotografia dell'industria italiana, con particolare riguardo al­
l'industria manifatturiera, ritenendo che il conoscere la struttura
della nostra industria sia, un elemento di fondo per fare una poli­
tica industriale ed, in particolare, una politica di incentivazione.

E, come noto, compito del Mediocredito centrale fare una poli­
tica di incentivazione.

L'idea è venuta molti anni fa, nel 1966 ma, putroppo, per varie re­
more e difficoltà, alle volte anche non obiettive, solamente nel 1969
abbiamo potuto incominciare la rilevazione.

In questa rilevazione ho avuto la fortuna di a-vere il prof. Gian­
none, che ha assunto la direzione tecnica, quale responsabile di tutto
il lavoro statistico.

Le difficoltà sono state moltissime ; difficoltà, di ogni specie ma,
in particolare modo, difficoltà, dell'ambiente. Si tratta di un ambiente
indifferente -l'ambiente italianoalle esigenze pubbliche, ostile nel
rispondere a delle domande, diffidente nei riguardi delle finalità e
degli scopi delle domande stesse, sempre timoroso del fisco.

Non tutte le imprese, quindi, hanno risposto; banno risposto circa
due terzi, un numero di imprese sufficiente per poter considerare que­
sta rilevazione, nelle condizioni in cui è stata fatta, come una rileva­
zione che ha dato dei risultati positivi.

Io sarei molto guardingo nel considerare i risultati che abbiamo
ottenuto come dei dati di assoluta certezza, e riterrei che sarebbe op­
portuna una nuova rilevazione di raffronto per poter vedere fin dove
le risposte che sono state date corrispondono veramente alla situa­
zione di fatto e dove, invece, corrispondano ad un orientamento de-

' 'gli industriali nei confronti dei questionari di questa specie.
Lo scopo -come ho detto - era quello di vedere se si può fare

una politica dell'industria ragionata, e se si può dividere i vari tipi
di industria a seconda delle loro dimensioni per addetti, a seconda
delle loro dimensioni per capitale, in modo da commisurare, poi, l'in­
tervento pubblico alle dimensioni delle imprese stesse.

Lo scopo era anche quello di vedere che cosa ha fatto, fno ad
oggi, questo credito agevolato, credito agevolato in tutte le sue spe­
cie, non solamente come incentivo degli investimenti ma anche come
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incentivo delle esportazioni o come incentivo degli insediamenti nel
Mezzogiorno.

Ebbene, risulta dalla rilevazione - ma direi che questo è il punto
di cui la rilevazione meno ci parla - che, in fondo, il credito agevo­
lato ha contribuito a sviluppare tecnologicamente la nostra industria
ed ha contribuito anche a sviluppare la formazione capitalistica della
nostra industria. Il rapporto capitale/lavoro si accresce laddove le in­
dustrie, le imprese, hanno ottenuto dei finanziamenti agevolati. La pro­
duttività., quindi - in un senso molto lato è più elevata dove si
è avuto il credito agevolato che non dove non si è avuto.

A mio modo di vedere, però, questi non sono gli aspetti più im­
portanti. Gli aspetti più importanti sono altri; il primo è che noi ab­
biamo dei dati sicuri su quelle che sono le dimensioni delle imprese,
il significato delle dimensioni delle imprese nel nostro sistema.

Il nostro sistema, cioè, è fatto da moltissime piccole imprese, di­
rei piccolissime, e, accanto a queste, da alcune medie imprese e po­
chissime imprese a grandissime dimensioni: le cosiddette imprese
« sovrnnnzionnli ».

Esiste quasi uno iato, uno spazio non sufficientemente occupato·
tra la piccola impresa che ancora risente, sostanzialmente, dell'ori­
gine artigianale, e la grandissima impresa la. quale, ormai, deve vi­
vere anche oltre i confini nnzionnli.

Rigunrd:rndo le tavole, appare che le imprese, che hanno da 6 a
lO0 dipendenti, rappresentano 1'6 % di tutte le imprese dell'indn­
stria manifatturiera.

Quando dico, però, « da G n 100 », ho già eliminato molte imprese
industriali perché molte cli esse hanno meno di sei dipendenti, pur non­
essendo imprese artigiane e, quindi, potendo usufruire di tutte le age­
volazioni che lo Stato riserva alle industrie.

Si potrebbe dire che oltre i1 90 % delle imprese non supera i 100
dipendenti. Le imprese che possimno chiamare « gi·andi », che con:
tnno cioè almeno 1.500 dipendenti, rappresentano lo 0,5 % del totale.

'Tutte le altre imprese, che possiamo definire « piccole-medie »,
« medie » e « medio-grandi », vano da 101 fino a 1.500 dipendenti.

Come si ripartisce l'occupazione? Ebbene, possiamo ripartire P'oc­
cupazione in questa maniera: un terzo alle imprese fino a 100 dipen­
denti, un terzo a quelle con oltre 1.500 e l'altro terzo a quelle da
100 a 1.500. · · '

Ecco, quindi, che ritorna un altro concetto. il concetto, cioè, di. , ,
una ripartizione in tre parti del nostro sistema industriale, secondo
la dimensione delle imprese.

Come si distribuisce il capitale reale e finanziario della nostra
industria? Si può dire che i dati confermano quanto ci si attendeva:·
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le imprese che rappresentano numericamente 1'85 o il !J0 % delle no­
stre industrie, vale a dire le piccole imprese che occupano il 30 %
dei lavoratori, hanno attività finanziarie e reali per appena il 20 %,
rispetto a quelle complessive delle industrie manifatturiere.

Le imprese grandi, con oltre 1.500 dipendenti, coprono, invece
una quota. di attività finanziaria e reale del 48 %; esse, cioè, pur oc­
cupando solo un terzo del lavoro dipendente, detengono quasi la metà
del capitale reale e finanziario di tutta l'industria manifatturiera na­
ionale.

Andando oltre, incontriamo un altro fatto interessante: le piccole
imprese vivono maggiormente sul proprio patrimonio, ricorrendo in
misura minore alle passività finanziarie.

Infatti, le piccole imprese, con il 20 % di attività finanziarie e
reali, hanno appena il 13 % delle passività finanziarie complessive di
tutta l'industria manifatturiera, mentre le grandi imprese, con il
48 % di attività finanziarie e reali, hanno il 52 % delle passività f­
nanziarie.

Rispetto al totale dell'industria, la quota di patrimonio netto,
delle piccole imprese è del 25 %, mentre quella delle grandi è del
43 %. Ci si presenta, quindi, una situazione che io trovo di grande
interesse; la piccola impresa vive sul proprio molto più di quanto viva
la grande impresa.

La grande impresa vive, oggigiorno, indebitandosi molto più di
quanto non faccia la piccola ed anche la media impresa.

Difatti, noi vediamo che, nell'insieme della nostra industria ma­
nifatturiera le passività, finanziarie e il patrimonio netto rappresentano
rispettivamente il 51 e il 49 % delle attività, reali e finanziarie com­
plessive: a fronte, cioè, delle attività stanno in uguale misura le pas­
sività finanzarie ed il patrimonio netto.

Ebbene, per le imprese fno a 100 addetti, le passività finanziarie
sono il 35 % ed il patrimonio netto è 2/3; per le imprese oltre i1.500
addetti, le passività, finanziarie sono il 56 % ed il patrimonio netto è
il 44 %.

Un altro fatto importante, accanto a questo che vivono maggior­
mente sul proprio le piccole imprese che non le grandi e le medie, è
elle le piccole imprese hanno nel capitale reale una maggiore parteci­
pazione agli investimenti immobiliari.

Questo fatto si comprende anche intuitivamente: le piccole im
prese, infatti, hanno relativamente alle altre un elevato capitale im­
mobiliare e in un certo senso si esprime qui l'esigenza di un certo
« capitale minimo immobiliare » esigenza che porta con sé tutta una
serie di pesanti conseguenze: questo capitale minimo, naturalmente,
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è meno sfruttato nelle piccole che non nelle medie e nelle grandi im.
prese e di conseguenza, ha un minore rendimento.

Questo potrebbe anche essere uno dei motivi, per cui le piccole
imprese lavorano in gran parte sul proprio, non essendo d'altronde
in grando di far fronte ai pesanti oneri finanziari, cui possono invece
far fronte le imprese maggiori.

Un altro punto interessante riguarda il rapporto in cui il capi­
tale circolante sta all'insieme del capitale: nel complesso dell'indu­
stria manifatturiera tale rapporto è di circa il 30 % . Questo è un
dato di un certo interesse, in quanto può fornire indicazioni precise
a coloro che si pongono il problema di vedere quali siano i rapporti
fra il credito bancario a breve, ed il credito a medio e lungo termine
per investimenti.

Per quanto riguarda le attività. finanziarie, abbiamo, qui, dei dati
che possono interessare gli studiosi dei problemi del credito. La li­
quidità, delle imprese risulta relativamente molto bassa; la cassa con­
tanti è addirittura quasi trascurabile. Nel complesso delle imprese
manifatturiere i mezzi liquidi rappresentano circa il 9% delle atti­
vità, finanziarie, di cui l'l % in cassa. Le imprese più piccole hanno,
com'è intuitivo, mediamente una liqniclità. più alta di quelle maggiori,
sin, con riguardo ai depositi che alla cassa.

A ssai rilevanti sono i rapporti creditizi delle imprese tra di loro:
nel complesso dell'industria manifatturiera i crediti verso le imprese
di produzione e commerciali rappresentano il 56 % delle attività f­
nunzia rie.

Così, mentre, i depositi bancari sono l'S % appena delle attività,
finanzarie, la cassa l'l %, i crediti verso i privati e la pubblica am­
ministrazione il 16 % e gli altri crediti e titoli il 19 % , i crediti verso
le imprese di produzione e commerciali raggiungono ben il 56 %· Esi­
ste, quindi, una grande rete di credito che normalmente non è stu­t" )

diata o che non è stata posta sufficientemente in rilievo: è la rete
del credito fra le imprese.

Un altro punto di grosso rilievo - a mio modo di vedere è
quello della, ripartizione delle passività, finanziarie. Quando noi par·
liamo di credito, abbiamo sempre in mente le banche mentre il cre­
dito, ormai, non è più solamente il credito delle banche.

Complessivamente, il credito delle banche rappresenta appena il
26 % del credito ottenuto dalle industrie manifatturiere. Di fronte a,
questo 26 %, si ha un 21 % di credito ottenuto dagli istituti a medio
ed a. lungo termine: già da. questi dati si ricava che siamo di fronte
ad una fondamentale trasformazione del sistema creditizio: un siste­
ma creditizio che pri dll • < • ' • t, ma 1ella guerra, viveva quasi esclusivamene
sulla banca oagigio • è ' . .

'Bt rno si trasformato in un sistema che copre con
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i l credito a breve soltanto il 26 9 delle passività finanzarie delle im­
prese, ricorrendo per un altro 21 % al credito a medio e lungo ter­
mine, basato su un insieme di istituti speciali, ancora non entrati
adeguatamente nell'attenzione degli studiosi.

Se poi aggiungiamo a questo 21 % i finanziamenti ottenuti dalle
industrie attraverso l'emissione di obbligazioni o attraverso prestiti
finanziari di altra, specie il credito a medio e lungo termine raggiunge
la ragguardevole cifra del 29 %.

Da questi dati risulta una rappresentazione di grande rilevanza
dell'andamento, non solo del sistema industriale, ma anche di quello
bancario, e creditizio e, quindi, della trasformazione strutturale del
nostro sistema produttivo.

La ripartizione dei debiti delle industrie manifatturiere tra ban­
che e istituti speciali non presenta grosse diversificazioni per classe
di dimensione delle imprese; rilevanti diversificazioni esistono invece
per classi di attiviti\, economica delle imprese stesse.

Cosi per esempio, le industrie alimentari che, stranamente, ri­
corrono di più al credito bancario, mentre quelle chimiche, secondo
logica, ricorrono maggiormente al credito a medio e lungo termine;
lo stesso dicasi per le industrie poligrafiche; le metalmeccaniche, in­
vece, partecipano di più al credito bancario; e cosi via.

La rilevazione ha fornito anche alcuni valori medi, relativi al
capitale reale, a prezzi correnti e di sostituzione, al prodotto lordo e
alle spese del persona le. Questi risultati, tuttavia, possono essere
classificati tra i più deboli dell'indagine, in quanto gli argomenti in
esame non sono facilmente suscettibili di risposte esatte. Cosi il ca­
pitale reale, specialmente a prezzi di rimpiazzo, presenta grosse dif­
ficoltà di valutazione; le domande sul prodotto lordo, poi, fanno paura
perché sollevano problemi di carattere fiscale; cosi pure, infine, le
domande sulle spese di personale, che potrebbero suonare come una
forma di controllo sul pagamento dei contributi da parte delle aziende.

Il rapporto tra capitale reale (capitale fisso più capitale circo­
lante) e numero di addetti delle imprese manifatturiere nel loro com­
plesso è di 7,4 milioni.

Il capitale fsso per addetto è risultato invece di 5,2 milioni, in
valore corrente, e di 8,7 milioni, a prezzi di sostituzione.

Il prodotto lordo per addetto è di 3,8 milioni: esso cresce via via
che si passa da piccole imprese a imprese maggiori. Sale, infatti, da
2,8 milioni per imprese fino a 100 addetti a 3,3 per imprese tra 100 e
200, a 3,6 per imprese da 200 a 500, a 4,1 da 501 a 1.500 e a 4,7 per
le imprese oltre i 1.500 dipendenti.

Le spese di personale per addetto crescono in modo parallelo al
prodotto lordo per addetto.
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Il prodotto lordo al netto delle spese di personale per dipendente
presenta dillerenze minori tra le varie classi di dimensioni, rispetto
al prodotto lor<lo al lordo di tali spese. Ciò spiega, ~n parte, la so­
pravvivenza delle picc:ole imprese accanto alle grandi. Il valore me­
dio per addetto varia da 1,5 milioni per le imprese piccolissime a 2
milioni per le imprese più grandi, con una differenza, di sole 500
mila lire.

Si ha qni una conferma, forse, di quanto io dissi una volta, pro-
prio qni nlln Società, degli economisti, che, cioè, è difficile definire
una dimensione ottima per un'impresa, sotto il punto di vista della.
produltivitù,, perché se aleni valori si muovono in senso negativo,
col mutare delle dimensioni, altri valori si muovono in senso positivo.

E quanto noi troviamo tra piccole e grandi imprese, tra prodotto
lordo e spesa per il personale: le spese per il personale crescono di
molto col crescere delle dimensioni dell'impresa, ma anche il pro­
dotto lordo cresce con il crescere delle dimensioni dell'impresa.

A diversi livelli, quindi, possono esservi delle imprese ottime o,
comunque, ottime nel senso che sono imprese che danno all'imprendi­
tore 1111 prolitto adegnato.

Mi ricordo, in questo momento, di non avervi detto che la rile­
vazione riguarda l'anno l!JGS e, quindi, riguarda n anno ormai die­
tro alle spalle, ma un anno, d'altra parte, che non era stato scon­
volto da tutte le vicende che oggi stiamo vivendo.

La rilevazione riguarda, quindi, una certa situazione di arrivo
dello sviluppo economico italiano nel dopoguerra.

Se avrò la possibilità. cli poter continu;lre questa inizintivn, è
mia, intenzione di ripetere qucst!l rilevnzione per l'anno 1973, cioè
dopo cinque anni.

Sono a disposizione dei volumetti riassuntivi dell'indagine, pre­
sentati in forma giornalistica. I volumi dell'indagine possono es­
sere ottenuti scrivendo al Mediocredito centrale, al n. 51 di via Pie­
monte a Roma o n- me personalmente. In questo momento ci sono due
volumi ed è in preparazione nn terzo volme che ripresenterà alcni
dei dati principali per regioni e, in misura minore, ancle per pro­
vmnca.

Avremo, quindi, qualche dato anche sulla ripartizione locale della
nostra industria.

Prof. Frpntco CARRÈ

Ali associo al caloroso apprezzamento espresso molto autorevol­
mente per le relazioni che ci sono state offerte e per le_ quaJi clob­
biamo essere molto grati.
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Riferirò il mio intervento alla relazione illustrata stamane dal
prof. Sdralevich e redatta con la collaborazione del prof. l\Ionti.

Nel quadro molto ampio che egli ci ha tracciato coesistono _
come è evidente vari interessi intellettuali che talvolta, a mio av­
viso, si accavallano, anche se converrebbe tenerli distinti.

Si tratta, infatti, di interessi intellettuali che appartengono a
sfere diverse. Vi sono problemi di natura. logica, che riguardano gli
schemi di riferimento ai quali egli si è richiamato: cioè, quelli in
particolare, che fanno capo a Hicks-Ifansen, Friedman e Tobin, in
relazione ai quali sono stati sagacemente esaminati i limiti derivanti
dal carattere aggregato degli schemi stessi e le esigenze e possibilità
di disaggregazione.

Vi sono poi problemi che investono l'esame dei documenti che co­
stituiscono il resoconto di una determinata politica monetaria o fi.
scale; a mio avviso, il carattere di questi documenti esclude che essi
possano essere considerati e valutati come espressione di una certa,
modellistica.

Si tratta- di documenti, invero, che da un lato tendono a
giustificare una certa politica e dall'altro - incorporano, raggrup­
pano, condensano un insieme di conoscenze fattuali, che finisce per
superare l'antitesi tra aggregazione e disaggregazione.

Nella redazione dei documenti in parola, si prendono contatti con
le varie categorie, si ha una visione raHicinata di quelli che sono i
problemialivello deivri settorieconomici eanche a livello locale;
questo insieme cli informazioni, a mio avviso, non si presta ad essere
ricondotto ad uno schema, tranne che per una nostra esigenza di ra:
zionalizzazione ea post, che peraltro non dovrebbe farci perdere di
vista che i documenti in questione tendono a illustrare e a difendere
una. certa. linea di politica monetaria.

. d · bl mi concreti del PaesePer nostro conto, l'osservazione le1 pro e . .
ad esempio l'accumulazione di riserve e l'esistenza di disoccupa­

• «s +li 'nt ativi circa le respon­z1one - dovrebbe indurci a porci deg I rn errog. · . 11+, 15 aver arto rispetto a)lesabilità che una determinata. politica possa •
esigenze della collettività . 11 • parte del-
:..: delli mnsiderati nella primaCirca i tre menzionati mo e 1 co : . • fondo perp,·.... ] ·ilio che essi finiscono mesposizione, concordo con il re " tc anchebb peraltro tener con o

essere abbastanza simili. Occorrere_ e, . '. d' '. zioni del sistema.
di ciò che quest i modelli implicano i termini "",,, te che deve

iamo mente a a 'economico. Più in particolare, se pon • . di questi schemi. ci. . . d t to e se m uno ,compiere 11 processo di a nt amen· '. . ente è riportato
; i, :. di rsé, intrinsecam :si dice che il sistema econom1co I pei '. 11 malgrado le analo­
a certi livelli di occupazione soddisfacenti; a ora, ' •
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gie apparenti, è pur vero che rimangono differenze fondamentali tra
gli schemi stessi.

Vorrei, infine, soffermarmi su due punti specifici sollevati dal prof.
Sdralevicl, con riguardo al comportamento bancario, da. un lato, e
alla condotta ell'ettira delle imprese nelle decisioni di investimento,
dall'altro.

Rispetto al comportamento delle banche, forse sembra opportuno
un qualche maggior rilievo a quell'aspetto del loro comportamento
che si concreta in pratiche di razionamento del credito. Mi pare che
sin un elemento di avvicinamento ulteriore alla realtà, da tener pre­
sente: la condotta delle banche nella forma di razionamento. Evocare
il problema significa, ovviamente, chiedersi in quali forme e verso chi
viene praticato.

Rispetto al comportamento delle imprese, il discorso ha riguar­
dato in parte i rapporti tra capitale di debito e capitale di rischio e
la disposizione o meno delle imprese ad effetture investimenti, una
volta che siano stati raggiunti determinati livelli di indebitamento.
Conosco quanto siano diffuse queste argomentazioni, che talvolta. si
traducono in regole canoniche di supposta determinazione ottimale
dei rapporti tra capitale proprio, capitale di debito e capitale di
rischio.

Per mio conto, e pur consapevole della irrilevanza di questo mio
scetticismo, debbo dichiararmi scarsamente convinto della validità di
queste forme, per cosi dire, di pitagorismo economico.

Ad ogni modo, non mi sembra che si tratti di aspetti che non
possano essere realisticamente considerati senza tener conto del qua­
dro istituzionale al quale ci si riferisce. In una situazione, ad esem­
pio, in cui esista e forse sovrabbondi - una politica di credito
agevolato, queste regole andrebbero riviste appunto alla luce degli
specifici aspetti istituzionali.

Dott.ssa RIA Fon1 MENONCELLO

Anche il mio intervento si ricollega alla relazione del prof. Monti
e riguarda soprattutto le operazioni di mercato aperto. Com'è stato
detto, nella realtà, itnlinna esiste una certa succedaneità tra le scelte
di investimento, e le autorità monetarie devono pertanto tenere pre­
sente quasi sempre il complesso delle attività finanziarie per poter
giudicare se no strumento di controllo è o no efficace.

La realtà italiana ci mostra, inoltre, che il mercato finanziario è
sé stante, non solo per quanto riguarda la sua dimensione ma anche
per quanto riguarda gli operatcri che lo compongono. Gran parte de-



Interventi
107

gli investimenti sono di tipo istituzionale, effettuati cioè da b h
d·t . 1 d" anc e e

istituti di credito speciale a medio o )ungo termine. Manca invece, a
differenza di quanto accade negli Stati Uniti, l'investimento diretto
di piccoli e medi investitori. Per questo motivo, le operazioni di mer­
cato aperto esercitano in Italia un'influenza sul settore reale solo
dopo un certo « lag » temporale e vengono pertanto impiegate in ma­
niera sporadica e, quasi sempre, a sostegno di altre politiche, rela-
tive ad esempio alle riserve obbligatorie. '

Si tratta quindi di vedere che cosa si dovrebbe fare per adattare
maggiormente questo strumento alla realtà, del nostro paese. In pri­
mo luogo si potrebbe come accade negli Stati Uniti - abolire l'in­
teresse sui conti correnti a vista in modo che le disponibilità, tempo­
ranee del pubblico e delle imprese vadano ad investirsi nel mercato
finanziario e non vadano, invece, ad aumentare i conti correnti ban­
cari. In secondo luogo, dato che in Italia, non esiste un attivo mer­
cato a breve termine, si dovrebbe tentare di incrementare il mercato
monetario mediante disposizioni appropriate.

Infine, bisognerebbe tentare di sensibilizzare il pubblico in modo
che possa operare sul mercato assieme alle banche e alle altre istitu­
zioni specializzate. In tal modo, si potrebbe arrivare ad avere un
certo numero di operatori sui quali le politiche del sistema bancario
centrale possano agire con immediatezza e in senso univoco e diretto.

l'rof . ANTONIO PEDONE

Vorrei rivolgere nuovamente l'invito di distribuire, se possibile,
il testo della relazione in anticipo o, almeno, un sommario (come si è
avuto per la relazione del prof. Sdralevicb) perché la non conoscenza
della relazione rende più difficile il nostro intervento in quanto esso

t ·ma e qumdi è ovvia­non può essere, naturalmente, prepara o pri , '
mente molto incompleto ed impreciso. ·hied

Il stesso tempo ciel ereIo vorrei aggiungere qualche cosa,, e a O •
"' "' "f • nto alla sua relazione.qualche cosa al prof. Steve, con r1 erime . 1. . h -1 rof Steve ha fatto circa aCondivido tutte le osservazioni c e1 p · . . : ioè indimcotta ai restare una pontica Aste in certe o"p,""?",#, •

. h . . • f nde che si trovino nepaesi che non abbiano crisi proro1 , " 3} ·':. ] f .tuning », e cosi r1a.stretta, che vogliano applicare 1 « ne- 5 • • • t del. : ' essere ancora p1ù pessrnus a
Se mi è consentito, però, vorre1 s, Italia si siano elabo-

. d · 1 fatto che rn a ' •prof. Steve per quanto riguarua 1 • ffi . nte e si disponga
t. d · · · · · un impegno su cie ,rati lei documenti validi, o ci s1a 7 q breve periodo rispetto

di mezzi adeguati per la politica econonuca 1 .1~
alla politica economica di medio e di lungo perio 0

•



108 Interrenti

Sono d'accordo, cioè, sul fatto che, in Italia, i problemi della po­
litica a medio e lungo termine sono trascurati ma non sarei d'accordo
con lui per quanto riguarda sia la validità. dei documenti sia l'am­
montare dei mezzi assegnati alla politica economica di breve periodo,
in particolare per quanto riguarda la manovra di bilancio.

Vorrei motivare questo mio dissenso.
Innanzitutto vorrei dire che, anche con tutti i margini di errore

che comporta una manovra di politica ftsc.1le nella banda ristretta,
questa è in qualche misra irrinunciabile in un sistema economico che
abbia tra gli obiettiri di breve periodo-o collegati ad obiettivi di me­
dio periodo -un certo volume di investimenti.

In pii), c'è il pericolo che il mancato ricorso ad una politica f­
scle di breve periodo lasci completmnente nllidato alla politica mone­
tari il controllo dell'economia, dei livelli di attività del sistema.

Ora, come ha giù, ricordato il prof. Caffè, è chiaro che i centri
responsabili della politica monetaria, proprio per la massa di docu­
menlazioni che possono fornire, sono in grado di convincere l'opinione
puhhlir.11 e, quindi, di rimuovere certi vincoli di natura politica (che
certamente esistono anche nel caso della manovra fiscale) molto più di
q111111to non posstl fnre l'a111111inistrazione pubblica in quanto responsa­
bile della stessa politica fiscale.

Questo è un pericolo evidente nella misura in cui sia l'attenzione
del pubblico sia l'attenzione degli economisti si concentrino sulla po­
litica monetaria in quanto, almeno in una certa misura, fornisce molti
più clnti e fornisce molte più giustificazioni anche teoriche, apparen­
temente più sofisticate di quanto non faccia, in Italia, la politica
fiscale.

In questo caso, direi che è una colpa grnve della pubblica ammi­
nistrazione il fatto di non essere in grado, anche nella politica econo­
mica di breve periodo, di fornire non solo questo tipo di informazioni
.;.._ come, appunto, il prof. Stere ha ricordato -ma anche in un qua­
dro generale in cui vengano rese esplicite anche se in parte a fini giu­
stificativi -ma pot1·nnno sempre essere discusse sulla. base degli ele­
menti forniti - le proprie opzioni, i motivi sni quali sono basate certe
decisioni.

Vorrei aggiungere che un atteggiamento a cui potrebbe condurre
l'nnnlisi dettngli:it.1 - che, in fondo, bisogna riconoscere fondata­
del prof. Stee è quello di una politica della rassegnazione, dal punto
di vista della politica fiscale, dal punto di vista della politica di bi­
lancio.

Anche sulla base dell'esperien1.a rer.ente in Italia, io ritengo in­
rece che questo no sia un atteggiamento da prendere. E chiaro che
esistono grossi rischi, grosse insufficienze, oggi, nel fare una politi
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fiscale nelle condizioni dell'economia. italiana, ma alcuni problemi ri­
mangono ancora aperti.

Rimane il problema di definire quando noi ci troviamo in una zona
che possiamo definire una banda ristretta, e questo è un problema che
converrebbe discutere e sul quale potrebbero esserci opinioni diverse.

Un problema addizionale, anch'esso desunto dall'esperienza, si ri­
collega alla vicenda recente del piano annuale dello scorso anno. La
constatata impossibilità di realizzare in certo volume di investimenti
pubblici, che era stato fissato come obiettivo di breve periodo ossia co­
me strumento di breve periodo per realizzare obiettivi di breve pe­
riodo, è stato abbandonato sull:1 base di semplici considerazioni di
fotto.

La pubblica amministrazione, cioè, non era in grado, di fatto, di
procedere all'esecuzione di un volume di opere pari a quello richiesto
per assicurare certi livelli di attività, e, sulla base di questo, si è ri­
tenuto che questa fosse un'impostazione insufficiente.
Ora, il mio punto il- che l'abbandono di questi obiettivi non solo

compromette la possibilità. di una, politica di breve periodo, della rea­
Jizzazione degli obiettivi di breve periodo, ma anche la possibilità di
realizznre certi obiettivi di medio periodo.

Gli obiettivi di medio periodo, cioè, ai quali accennava il prof.
Steve, una certa dotazione di infrastrutture sociali o politiche di re­
distribuzione, richiedono certe politiche d'investimento: se noi ci ac­
corgiamo che la, manovra di questi investimenti è impossibile anche
nel breve periodo significa compromettere non solo la realizzazione
degli obiettivi anno per anno ma anche la realizzazione di quegli obiet­
tivi di medio periodo.

Ora, il non concentrarsi sul rimuovere le difficoltà che certamente
ci sono e sono di ordine politico, di ordine amministrativo, di ordine
informativo (disponibilità, di informazioni) ed il rassegnarci a sugge­
rire di concentrarsi sul medio periodo, ci può portare al rischio di ab­
bandonare. da un lato la politica di breve periodo alle decisioni so-' ,
lamente delle autorità, monetarie cioè di chi riesce, poi, di fatto, a
farla e, d'altro lato, di compromettere anche la realizzazione degli
obiettivi di medio periodo.

Se. si vuole evitare questo, quindi, occorre concentrarsi con pro-
poste precise sugli ostacoli per la realizzazione di una certa politica
di breve periodo che sia coerente con la politica di medio periodo -
come, in qualche modo, si era cercato di configurare appunto nel
piano annuale ed, è una richiesta che secondo me si pò considerare
irrinunciabile se non si vuole compromettere sia la politica fscale di
breve periodo sia quella, di medio periodo.


