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L’economia italiana nella prospettiva europea:
terziario protetto e dinamica dei redditi nominali

di Fabrizio Barca e Ignazio Visco (*)

Sommario

Nel 1lavoro si sono considerati i successi e i limiti del
risanamento dell’economia italiana nel passato decennio, dopo la
grave crisi degli anni settanta. Ai risultati conseguiti in
termini di crescita del prodotto e dei consumi, di
ristrutturazione industriale e di riduzione del tasso di aumento
dei prezzi, si contrappone un differenziale di inflazione ancora
elevato nel confronto con gli altri principali paesi europei,
pur se notevolmente inferiore a quello dei primi anni ottanta; un
ipotetico tentativo di ricuperare competitivita compensando il
differenziale di inflazione con un deprezzamento della lira non
condurrebbe che a inasprire le pressioni inflazionistiche. Sulla
competitivita dell’intero sistema economico gravano gli squilibri
finanziari e i problemi strutturali del settore pubblico; ad essi
si aggiungono l’inefficienza del settore terziario, anche nella
componente privata, e i ritardi dell’industria di trasformazione.
Affinché il risanamento incompleto dell’economia non finisca per
ostacolare la nostra piena partecipazione al processo di
integrazione europea, occorrono mnutamenti profondi nei
comportamenti privati e interventi di rilievo della politica
economica.

In particolare, la modestia qualitativa e quantitativa dei
servizi si € accompagnata a un continuo incremento della loro
ragione di scambio con i prodotti industriali, notevole anche nel
confronto internazionale; la trascurabile crescita della
produttivita nel terziario e il contributo inflazionistico che ne
é conseguito, data anche la ridotta differenziazione settoriale
della dinamica delle retribuzioni nominali, potrebbero essere il
risultato di un deficit di concorrenza; una politica attiva di
promozione della concorrenza appare auspicabile e possibile
utilizzando e affinando gli strumenti recentemente introdotti nel
nostro ordinamento ai fini della sua tutela. All’aumento della
pressione concorrenziale non pud non affiancarsi, inoltre, wuna
riforma dei metodi di contrattazione salariale, che garantisca la
stabilitad della convergenza del tasso di crescita dei prezzi in
Italia verso qguelli dei paesi europei con pilu bassa inflazione.
Per una rapida convergenza occorre anzitutto annullare l’inerzia
‘inflazionistica presente nel nostro paese; questo richiede wun
abbattimento in tempi brevi della dinamica dei redditi nominali.

(*) Banca d’Italia, Servizio Studi
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1. Introduzione (*)

La completa unificazione del mercato interno europeo
& ormai prossima. Si avvicina altresi l’inizio della seconda
fase dell’Unione monetaria. A questi appuntamenti 1l'’economia
italiana si presenta in condizioni di progresso rispetto allo
stato in cui si trovava all’inizio del passato decennio.
L'inflazione & da tempo ‘"rientrata" dalle due cifre che a
lungo seguirono lo shock petrolifero del 1973-74. Lo sviluppo
del reddito & stato negli anni ottanta continuo ed elevato.
La ristrutturazione dell’industria & stata profonda e l’occu-
pazione ha seguitato a salire, pur senza corrispondere
pienamente al forte incremento dell’offerta di lavoro. Con la
completa liberalizzazione dei movimenti di capitali, dal 1988
all’integrazione reale & associata una sempre maggiore
integrazione finanziaria.

Pure, insieme con una disoccupazione in assoluto
elevata, permane il differenziale d’inflazione che ci separa
dai maggiori partners europei. La disoccupazione resta assai
alta soprattutto nel Mezzogiorno, a testimonianza di un
allontanamento economico e sociale che rischia di
accentuarsi. L’inflazione, alimentata da rincorse salariali e
fra prezzi e salari, si risolve in perdite di competitivita
per 1’industria esposta alla concorrenza internazionale; non

(*) Gli autori ringraziano per gli utili commenti Ignazio
Angeloni, Roberto Convenevole, Luigi Guiso, Maria Teresa
Pandolfi, Guido Rey, Piero Rubino, Paolo Sestito, Luigi
Spaventa e i partecipanti all’incontro d4i studio, in
memoria di Stefano Vona, su "La posizione esterna
dell’italia"™ (Roma, 6-7 dicembre 1991) e a un seminario
presso l'Istat (31 gennaio 1992), Essi restano
ovviamente soli responsabili delle tesi sostenute.



@ frenata nel terziario protetto dalla disciplina del cambio
della 1lira che, nella prospettiva dell’Unione monetaria, &
inscritto dal gennaio 1990 nella banda stretta di
fluttuazione degli Accordi europei di cambio. Lo sviluppo
gquantitativo e qualitativo delle attivitad terziarie, private
e pubbliche, & frenato da barriere economiche e legali che
sottraggono il settore agli stimoli della concorrenza. Sulle
prospettive di sviluppo dell’industria e sulla sua capacita
competitiva gravano il differenziale sfavorevole di
inflazione e i limiti del risanamento degli anni ottanta, che
si vanno manifestando in una compressione progressiva dei
margini di profitto. Allo squilibrio della finanza pubblica,
grave nella dimensione del disavanzo corrente e nella
tendenza del debito a superare 1l’incremento del reddito
prodotto, si associano profonde arretratezze strutturali
nell’organizzazione e nella capacita di intervento dell’Ammi-
nistrazione pubblica. Va crescendo negli ultimi anni lo squi-
librio nella bilancia delle partite correnti; a wun debito
estero in crescita e a un onere per interessi che alimenta il
disavanzo corrente, non pone rimedio la bilancia commerciale.
In queste condizioni, gli investimenti produttivi e lo stesso
sviluppo del reddito rischiano di ridursi, anche al di 1la
della congiuntura, pur non incoraggiante. Molti sono quindi
gli impegni ai quali & chiamata la politica economica.

Sul fronte del disavanzo pubblico la via da seguire &
obbligata: 1l'esigenza di un suo rapido ritorno a un livello
compatibile con l’inversione del rapporto crescente tra debi-
to e prodotto & resa, se possibile, ancor pil urgente dalla
prospettiva europea nella quale 1l’Italia si muove. Ma per
evitare, in questo processo, il duplice rischio di un basso
sviluppo del reddito e di wuna pervicace inflazione che
finiscano per allontanarci dall’Europa, occorrono anche altri
interventi di ampia portata (pure non indipendenti dalla
necessaria correzione dello squilibrio della finanza pubbli-
ca).



Nelle pagine che seguono ci soffermeremo, in parti-
colare, su due questioni che ci appaiono fondamentali: l’ar-
retratezza e l’inefficienza dei servizi privati e pubblici;
la dinamica, non coordinata e non corrispondente agli anda-
menti dell’economia reale, dei redditi nominali. Sono que-
stioni tra loro interrelate, che hanno giuocato un ruolo di
rilievo nel determinare il "risanamento incompleto“ dell’eco-
nomia italiana; di questo si dara conto nel paragrafo 2. Esse
saranno affrontate - con specifica attenzione alle possibili-
tad della politica economica e dopo aver brevemente considera-
to, nel paragrafo 3, le opportunitd per il nostro sistema che
derivano dalla ripresa del processo di integrazione europea -
rispettivamente nei paragrafi 4 e 5 del lavoro. Nell’ultimo
paragrafo saranno presentate alcune brevi valutazioni di
sintesi.

2. Successi e limiti del risanamento degli anni ottanta

Quindici anni fa, dopo che lo shock petrolifero del
1973-74 gia aveva pesantemente colpito il sistema economico
italiano in una fase di forti tensioni politiche e sociali ma
anche di considerevole espansione produttiva, le conseguenze
della crisi valutaria del gennaio 1976 e in particolare
un’inflazione apparentemente fuori controllo spinsero la mag-
gior parte dei commentatori italiani e stranieri a giudicare
assai arduo il ritorno dell’economia italiana su un sentiero
di crescita equilibrata, di stabilita monetaria, di scambi
con l’estero in sostanziale pateggio(l). Questa diagnosi pure
teneva conto delle severe misure restrittive di natura mone-
taria e valutaria introdotte a piu riprese nel corso del 1976
e della forte stretta fiscale dell’autunno di quell’anno. In
un contesto di indicizzazione piena, automatica e pressoché

1. Cfr., tra gli altri, OECD (1977) e Nardozzi (1980).
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contestuale delle retribuzioni rispetto a incrementi dei
prezzi di qualsiasi natura e origine, di acceso conflitto
distributivo, di elevato indebitamento e ridotta redditivita
delle imprese industriali, i costi della stabilizzazione
economica apparivano perd elevatissimi.

L’espansione dell’economia italiana, invece, & prose-
guita, in media, a tassi sostenuti; 1l’inflazione & gradual-
mente tornata sul livello dei primi anni settanta, nonostante
il secondo shock petrolifero del 1979 che segul a breve di-
stanza, inatteso, l’ulteriore deprezzamento della lira voluto
dalle autorita monetarie per aderire al Sistema monetario
europeo (SME) con i minori rischi possibili per l’occupazione
e per gli investimenti; wuna considerevole ristrutturazione
produttiva ha avuto luogo nell’industria. Rinviando ad altri
(2), ben
diversi da quelli che pure legittimamente potevano anti-

lavori per un approfondimento di questi andamenti

ciparsi nella seconda meta degli anni settanta, ci sembra che
in estrema sintesi si possano richiamare i fattori seguenti:
una pur faticosa e non lineare modifica del sistema di rela-
zioni industriali (con crescente consapevolezza dei rischi
che 1l’economia italiana andava correndo) sullo scorcio degli
anni settanta; un’ampia disponibilitd della Amministrazione
pubblica ad accollarsi, nello stesso periodo, costi anche
elevati per il sostegno del processo di ristrutturazione
industriale; wuna politica del cambio mirante ad assicurare,
nel corso di tutti gli anni ottanta, un graduale ma continuo
processo di disinflazione, in cid ovviamente sempre sostenuta
dalla politica di regolazione monetaria; nel biennio 1983-84,
la politica dei redditi e degli accordi sociali, seguita,
dopo un incerto 1985, dal <crollo del prezzo del petrolio e
dal conseguente ampio guadagno di ragioni di scambio del 1986

2. Cfr., tra gli altri, Gressani, Guiso e Visco (1987),
Barca e Magnani (1989), Giavazzi e Spaventa (1989), Visco
(1990) e Baldassarri (1991).



- 11 -

(che ha ulteriormente sospinto negli ultimi anni del decennio
un commercio mondiale gia sostenuto e di cui l’economia
italiana ha ampiamente beneficiato).

Modifiche sostanziali nei comportamenti e nelle politi-
che e, in complesso, favorevoli andamenti delle variabili
internazionali hanno quindi contrassegnato gli ultimi quindi-
ci anni. Nello stesso tempo, perd, nuovi problemi sono andati

(3)

lare, alle carenze qualitative e quantitative nei servizi

sorgendo, vecchi squilibri si sono aggravati . In partico-
pubblici e in quelli privati si sono associati limiti e rigi-
dita nei comportamenti che hanno prevalso nel mercato del
lavoro; all’aumento del ritardo economico e sociale del Mez-
zogiorno si sono affiancate difficoltd crescenti nell’a-
dattamento dell’organizzazione interna e delle strategie
dell’industria alla nuova fase di sviluppo dell’economia.
L’incompletezza del risanamento si & manifestata nel corso
della seconda meta degli anni ottanta, con 1l’arresto della
disinflazione, il peggioramento delle condizioni di profitto
delle imprese, il crescente disavanzo delle partite correnti
della bilancia dei pagamenti. All’analisi dei successi e dei

limiti del risanamento degli anni ottanta & rivolto questo
paragrafo.

2.1 Sviluppo del reddito e disinflazione

2.1.1 Crescita e scambi con l’estero

Tra il 1976 e il 1991 il reddito prodotto dall’Italia

3. Per un esame ampio e approfondito di molti di questi
problemi (che si fonda anche sui risultati prodotti
nell'’ambito del Sottoprogetto 3 del Primo Progetto
Finalizzato Econonia del CNR) e soprattutto per
un’articolata argomentazione della tesi che essi siano in
buona parte connessi con la natura della presenza
pubblica nel’economia italiana, cfr. F. Padoa Schioppa
(1990).
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é complessivamente aumentato, a prezzi costanti, di poco meno
del 50 per cento (con un tasso di sviluppo medio annuo pari
al 2,7 per cento; tav. 1). In termini pro capite l’incremento
si & avvicinato al 45 per cento, risentendo di una crescita
media annua della popolazione residente inferiore allo 0,3
per cento. Assai rilevante & stato, nell’ambito della domanda
interna, 1l’aumento dei consumi delle famiglie, pit alti di
oltre il 60 per cento nel 1991 rispetto a quelli di quindici
anni prima. Tra gli investimenti fissi, aumentati in com-
plesso del 2,3 per cento in media annua, lo sviluppo ha so-
stanzialmente riguardato 1l’accumulazione in macchine, at-
trezzature e mezzi di trasporto, in buona parte collegata
all’ampio processo di ristrutturazione industriale e di
rinnovo dello stock di capitale che ha interessato il sistema
delle imprese italiane, in particolare quelle medie e grandi.

Anche nel confronto internazionale lo sviluppo del-
l’economia italiana & stato notevole (fig. 1). Il prodotto &
cresciuto dal 1976 al 1991 di 7 punti percentuali in piu
della media della Comunitad economica europea; i consumi di 17
punti. 1In particolare, nei confronti della Germania(4) la
crescita dei consumi ha superato i 23 punti percentuali. Solo
nello scorcio degli anni ottanta, dopo una lunga fase di
espansionegl relativa iniziata alla f£fine del precedente
decennio, gli investimenti sono ritornati in linea con 1l’an-
damento comunitario, negli wultimi due anni particolarmente
sostenuto dall’accumulazione tedesca connessa con il processo
di unificazione.

Il contenimento della domanda interna sequito alla
crisi valutaria del 1976 e il buon andamento della domanda
mondiale determinarono negli ultimi anni settanta un rapido
riequilibrio del saldo commerciale della bilancia dei paga-

4. 8Si considerano solo, qui e nel seguito di questo lavoro,
i territori della ex Germania federale.
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‘menti; l’attivo che ne consegul per il complesso delle parti-
te correnti consenti di azzerare il debito estero (tav. 2).
Nel corso degli anni ottanta una prima fase di forti disavan-
zi commerciali e correnti fu segnata da esportazioni in calo,
oltre che per effetto del secondo shock petrolifero e per la
riduzione del tasso di sviluppo della domanda mondiale, per
l’apprezzamento del cambio reale della lira (7 per cento nei
confronti dei nostri principali partners commerciali tra il
primo trimestre del 1979 e la fine del 1982). Il considerevo-
le miglioramento del saldo dei prodotti non energetici e il
buon andamento di quello dei servizi consentirono nel 1983 di
conseguire un modesto attivo nella bilancia dei pagamenti
correnti, ma non ne evitarono il peggioramento nel biennio
seguente. Il controshock petrolifero del 1986 determind un

rapido mutamento della situazione, con un ampio miglioramento
(pari ad oltre il 2 per cento del PIL) della bilancia commer-
ciale. Proprio a partire da quegli anni, tuttavia, iniziarono
a manifestarsi alcuni fenomeni negativi, sui quali in parte
ritorneremo: una caduta del volume di esportazioni nette di
beni non energetici; un progressivo peggioramento di altre
poste delle partite correnti, dal turismo ai trasferimenti
unilaterali, ai redditi da capitale. In particolare, oltre
all’ormai modesto attivo della bilancia turistica, va segna-
lato un passivo nei redditi da capitale superiore all’l per
cento del prodotto, riflesso dell’onere per interessi su un
debito estero salito nel decennio, in seguito ai disavanzi
della bilancia dei pagamenti di parte corrente, a quasi
150.000 miliardi di lire nel 1991 (oltre il 10 per cento del
prodotto 1lordo), escludendo riserve auree per circa 30.000
miliardi.

2.1.2 Occupazione e produttivita del lavoro

Pur senza mai ridursi nel complesso, se non per alcu-
ne decine di migliaia di unita nel 1982 e a differenza che in
altri paesi europei, il numero degli occupati & salito nel-
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l’intero quindicennio di meno dell
circa il 60 per cento dell’increment

ne @& conseguito un progressivo

disoccupazione (fig. 3), comune fino

regioni del Paese e poi concentrato
dell
2

a neno

meridionali. Alla prosecuzione
al di sotto di
nell’agricoltura (pari ormai
totale),
industriale.

portato

si sono aggiunti gli effett

Tra il 1980 e il 1987

in questo settore

unitd di 1lavoro Standard(s) la r

milioni

'8 per cento (fig. 2),
o delle forze di lavoro;

forte aumento della
al 1984-85 a tutte le

specialmente in quelle

e

'esodo agricolo, che ha

gli occupati
del

i della ristrutturazione

del 10 per cento

il numero degli occupati

é sceso da 7,7 a 6,7 milioni. In termini di

iduzione ha superato le

1.100.000 wunitad, concentrate nelle medie e grandi imprese di

traformazione. Eccezionale & quindi

caso degli anni
del
crescita dell’occupazione nei servizi
ta ha

2.600.000 wunita di lavoro; pur se in

ottanta,

parte settore terziario: tra

determinato un incremento

l’assorbimento

stato, soprattutto nel
di manodopera da
il 1980 1991 1la
destinabili alla vendi-
di
misura minore che negli

e il

complessivo oltre

anni settanta & notevolmente aumentata (per 600.000 unita di
lavoro) anche la domanda di 1lavoro nel settore dei servizi
non destinabili alla vendita, in massima parte Ammi-

nistrazioni pubbliche.

Anche nel confronto comunitario, come messo in luce

dalla
stria

figura 2, il "trasferimento" di occupazione dall’indu-
ai servizi di mercato che ha avuto luogo nell’economia
italiana & stato considerevole; solo negli ultimi anni dello

decennio l’aumento del tasso di disoccupazione che lo
ha accompagnato

SCOrso

ha iniziato un moderato rientro. L’incremen-

to delle forze di lavoro, principalmente dovuto all’innalza-
5. Le wunita di lavoro standard (o "occupati equivalenti")
tengono conto sia dell’impiego di lavoratori stranieri
non residenti, sia dell’ammontare del doppio lavoro, e
sono al netto dei disoccupati in Cassa integrazione

guadagni.
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OCCUPAZIONE: CONFRONTO COMUNITARIO
(1976=100 )

Fig. 2
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Fonti: Istat (conti nazionali per Servizi non destinabili alla vendita, Indagine sulle
forze di lavoro per gli altri) e OCSE.
(1) Agricoltura, Industria e Servizi destinabili alla vendita.



12

190

160 -

130

100

Fig. 3
TASSO DI DISOCCUPAZIONE: VARIE MISURE 9

( destagionalizzato, valori percentuali )
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Fonti: elaborazioni su dati Istat e Inps. I valori del 1991 sono stati resi coerenti
con quelli degli anni precedenti. v

(1) Per "altri” si intendono.le persone che si sono dichiarate non-forze di livoro
ma & una successiva domanda delia stessa intervista hanno affermato di cercare
‘un’occupagione ¢ di essere immediatamente disponibili per lavorare (cfr. Sestito
(1990)).

Fig. 4
PRODUTTIVITA' .DEL LAVORO (1)

( prezzi 1385, 1977=100 )
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Fonte: elaborazioni sui conti nazionali Istat.
(1) Valore aggiunto a prezzi 1985 per unita di lavoro.
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mento del tasso di attivitd femminile, ancora riflette un
tasso complessivo di occupazione inferiore di circa 4 punti
percentuali rispetto a quello medio della Comunita europea,
di circa 8 rispetto a quello della Germania, regioni orienta-
li escluse.

La riduzione dell’input di lavoro nell’industria
manifatturiera si @ accompagnata a un elevato ricupero di
prodpttivité, quasi raddoppiata nel periodo in esame (fig.
4). L'incremento & stato particolarmente elevato dal 1983 al
1987, in coincidenza con la ripresa dell’accumulazione di
capitale e con il completamento del processo di
modernizzazione delle imprese industriali. In un contesto di
decelerazione salariale, la distribuzione del reddito si &
cosi spostata decisamente in favore dei profitti. In base ai
dati della contabilita nazionale la quota dei redditi da
lavoro sul valore aggiunto & scesa, nella trasformazione
industriale, dal 69 per cento del 1983 fino al 65 per cento
nel 1988 (fig. 5).

Al notevole assorbimento di manodopera ha, invece,
fatto riscontro nel terziario una dinamica della produttivita
assai modesta. Torneremo su questo aspetto nel paragrafo 4.

2.1.3 Inflazione

Solo nella seconda meta degli anni ottanta l’infla-
zione & tornata in Italia sui livelli medi precedenti 1lo
shock petrolifero del 1973-74. Lo scorcio degli anni settanta
fu infatti segnato dal persistere di un’inflazione a due
cifre; alla forte crescita dei costi in lire delle materie
prime importate si accompagnd in quegli anni un’espansione
assai rilevante dei «costi del lavoro (fig. 6). L’inerzia
inflazionistica trovdo sostegno nell’elevata indicizzazione
delle retribuzioni e nell’ampio e continuo ricupero delle
erosioni subite dai margini di profitto delle imprese in
connessione con l’autunno caldo, prima, e lo shock petro-
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lifero, poi. A contenere in misura non piccola i costi delle
imprese manifatturiere furono una consistente riduzione dei
contributi sociali a loro carico e l'eliminazione
dell’indicizzazione (alla variazione del costo della vita)
dei fondi accantonati per il pagamento dell’indennita di

(6)

zione iniziava a mostrare riduzioni di un certo rilievo so-

anzianita . Proprio quando la crescita dei prezzi di produ-
praggiunse, nel 1979, la seconda crisi petrolifera; perdu-
rando l’incapacitd del sistema di evitare nuove rincorse tra
prezzi e salari, ne derivd una nuova fiammata
inflazionistica.

Nel 1980 l’inflazione toccd il 21 per cento. Perché
si dimezzasse occorse quasi un quinquennio: solo nel 1985 la
variazione dei prezzi al consumo tornd sotto il 10 per cento.
Sulle modalita della disinflazione, sulla sua gradualita e
(7)
Ci limiteremo qui a descriverne le caratteristiche essenzia-
li.

sui suoi costi relativamente modesti molto si & scritto

La tenuta della lira nello SME, condotta, dopb 1’ini-
ziale apprezzamento reale del 1979-1980, adeguando con ritar-
do e non pienamente il cambio nominale al piu rapido aumento
dei prezzi interni rispetto a quello prevalente negli altri
paesi della CEE (fig. 7), ha indubbiamente costituito il
punto fermo nel rientro dell’inflazione perseguito nel corso
degli anni ottanta (fig. 8). La politica del cambio ha da un
lato mirato a contenere il costo diretto degli inputs impor-
tati, dall’altro ha esercitato una pressione competitiva
sulle decisioni di prezzo delle imprese esposte alla concor-

6. Cfr. Barbone, Bodo e Visco (1981). L’indicizzazione fu
reintrodotta nel 1982, dopo una sostanziale decurtazione
in termini reali.

7. Cfr., tra gli altri, Gressani, Guiso e Visco (1987),
Ciampi (1988), Giavazzi e Spaventa (1989), Visco (1990) e
De Nardis e Micossi (1991).
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Fig.7
DIFFERENZIALI D'INFLAZIONE DELL'ITALIA CON | PAESI CONCORRENT! (1)

( variazioni percentuali sul periodo corrispondente )

prezzi al consumo (2)
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ronti: elaborazioni su dati OCSE, FMI e Istat.

(1)

(2)

(3)

(4)
(5)

Tasso di variazione del pregzzo relativo (rapporto tra gli indici di prezzo
dell’Italia e degli altri paesi considerati).
I preszi dei paesi concorrenti sono ponderati in base al valore dei rispettivi

-consumi finali interni corretti con le "pariti dei poteri di acquisto” nel

triennio 1986-88.

11 settore di riferimento comprende, oltre alla trasformaszione industriale,
anche i derivati del petrolio e del carbone. Per la ponderaxione dei prezsi dei
paesi concorrenti cfr. Valcamonici e Vona (1982).

Oltre all‘Italia sono eaclusi Grecia e Portogallo.

Canada, Stati Uniti, Giappone, Belgio, Prancia, Germania, Regno Unito, Olanda,
Svigzera, Irlanda, Danimarca, Auli:ia, Svezia e Spagna.
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renza internazionale. La figura 8 mostra come, dopo l’inizia-
le apprezzamento del cambio reale della lira (1979-1980), tra
il 1980 e il 1985 la competitivitd di prezzo sia andata pro-
gressivamente peggiorando nei confronti dei paesi della CEE,
e in primis di Francia e Germania, con svalutazioni nominali
che hanno solo parzialmente compensato, nonostante i diversi
riallineamenti, la divergenza nei prezzi relativi. Benefi-
ciando della forza del dollaro, la competitivita nei confron-

ti del complesso dei nostri partners commerciali si & invece
mantenuta sostanzialmente invariata(e).- Alla politica del
cambio si & accompagnata una politica monetaria e creditizia
volta a non assecondare una dinamica della domanda interna,
in presenza di una politica di bilancio sostanzialmente e-

spansiva, incompatibile con il riequilibrio dei conti con

l’estero e la stabilita del Cambio(g).

8. La pressione competitiva sulle imprese industriali
conseguente alla politica di cambio condotta nel periodo
ha . sollecitato il processo di razionalizzazione e
ristrutturazione produttiva in atto dalla fine degli anni
settanta. I fortissimi incrementi di produttivita (fig.
4) rilevati nell’industria di trasformazione (con i
conseguenti amplissimi mutamenti nella struttura
dell’occupazione (figqg. 2) "accettati" dal resto
dell’economia, Stato incluso) dal 1982 al 1988-89 hanno
contribuito a contenere in questo settore il costo della
disinflazione, ' compensando, nel complesso dell’economia,
la modesta performance dei servizi. In generale, l'azione
‘diretta sui costi e sui prezzi delle imprese ha
consentito di evitare un costo ben pil alto, in termini
di reddito- e di occupazione, nel quale il sistema
economico italiano sarebbe incorso se la disinflazione
avesse avuto 1luogo attraverso wuna compressione della
domanda aggregata attuata mediante un’azione monetaria
meno graduale e piu restrittiva (cfr. anche Gressani,
Guiso e Visco (1987), par. V). ' '

9. Tale politica si espresse inizialmente, oltre che con un
progressivo aumento dei tassi nominali e reali
d’interesse, anche attraverso l’inasprimento del
‘massimale sugli impieghi bancari. L’indirizzo non
accomodante della politica monetaria si risolse inoltre
in una modifica di natura istituzionale, nell’abbandono,
cioé, da parte della Banca d’'Italia, nel luglio 1981, del
ruolo di acquirente residuale dei titoli emessi per la



- 27 -

Al rallentamento dell’inflazione ha contribuito anche
la moderazione salariale determinata dagli elevati livelli
raggiunti dal tasso di disoccupazione e dal mutamento del
clima delle relazioni industriali intervenuto nel 1980. Vi ha
concorso altresi 1la politica dei redditi e degli accordi
sociali, attuata prima con un’intesa complessiva fra le parti
sociali (gennaio 1983), che ebbe anche 1l’effetto di ridurre
del 15 per cento il grado di indicizzazione salariale, poi
con la predeterminazione da parte del Governo, rispetto a un

obiettivo di inflazione annunciato, degli scatti della scala

mobile nel primo semestre del 1984(10).

Il processo 4i disinfiazione ha beneficiato, infine,
‘del favorevole andamento nei primi anni ottanta, dopo il
secondo shock petrolifero, dei prezzi in dollari delle mate-
rie prime importate, bilanciato perd, fino ai primi mesi del

copertura del fabbisogno del Tesoro. Il "divorzio"
aumentd il grado di indipendenza della Banca centrale
nella regolazione degli aggregati monetari e la
credibilita della politica di non accomodamento del
cambio. Dall’aprile 1983, con.il superamento della fase
piu acuta della tensione {%flazionistica, i tassi
nominali d’interesse iniziarono a ridursi in linea con il
rallentamento dell’inflazione, consolidando wuna regola
tendente a mantenere su livelli sostanzialmente invariati
(e allineati con i wvalori prevalenti a livello
internazionale) i tassi reali (fig. 9). Cfr. anche Ciampi
(1988) e Ciocca (1991), cap. 2.

10. Come & noto, quest’ultimo provvedimento diede luogo a un
notevole conflitto, non solo a livello politico ma anche
all’interno dello schieramento sindacale; il ripristino
dei punti di contingenza non erogati nel 1984 fu
sottoposto a referendum popolare, e in esso respinto, nel
giugno del 1985. All’inizio del 1986, il meccanismo della
scala mobile fu quindi sostanzialmente riformato,
rendendo semestrale 1’adeguamento delle retribuzioni al
costo della vita e garantendo piena indicizzazione solo a
una frazione di salario: ne consegui una riduzione del
grado medio di indicizzazione a un livello di circa il 50
per cento.
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1985, dall’apprezzamento della valuta statunitense (fig.
10); con il controshock petrolifero del 1986 (e il quasi

contestuale cedimento del dollaro), il rientro dell’in-

flazione ha ricevuto il massimo contributo dell'estero(ll).

2.2 I limiti del risanamento

Negli wultimi anni sono progressivamente venuti alla
luce i nodi strutturali che ostacolano il progresso economico
del nostro paese. L’arresto del processo di disinflazione e,
soprattutto, la mancata chiusura del differenziale con i
principali paesi nostri concorrenti (in particolare quelli
che con 1l’Italia aderiscono agli Accordi europei di cambio)
rappresentano uno degli aspetti piu evidenti di quello che
definiamo il "risanamento incompleto" della nostra economia.
Ma non & il solo. E’ evidente 1la difficolta dello Stato a
corrispondere ai bisogni dei cittadini e a utilizzare in modo
efficiente 1le risorse che raccoglie, attraverso le entrate
tributarie come con l’indebitamento; la manifestazione finan-
ziaria di questa inefficienza € nei conti pubblici. Tale
inefficienza del settore pubblico si cumula con i limiti dei
comportamenti privati nel determinare i noti e manifesti
ritardi dello sviluppo economico: l’allontanamento economico
e sociale del Mezzogiorno; 1l’arretratezza qualitativa e

11. B’ qui il caso di ricordare che il guadagno di ragioni di
scambio, comune a tutti i paesi industrializzati,
determind inoltre una forte crescita della domanda, dando
ulteriore vigore alla fase espansiva iniziata nel corso
del 1983. Ne beneficid soprattutto 1l’accumulazione di
capitale, nella quale, dopo il processo intensivo della
ristrutturazione e della razionalizzazione produttiva,
tornd a riprendere gradualmente vigore 1l'obiettivo
dell’ampliamento della capacita. Negli wultimi anni del
decennio la crescita del reddito ha cosi superato in
media il 3 per cento; l’occupazione ha ripreso a crescere
a tassi soddisfacenti, fermando, nonostante 1la continua
espansione dell’offerta di lavoro, la tendenza
all’innalzamento del tasso di disoccupazione, prevalente
nella prima parte degli anni ottanta.
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quantitativa del terziario; 1le difficolta del settore
industriale nel produrre e nel competere su mercati sempre
piu integrati.

Consideriamo in dettaglio questi aspetti.,

2.2.1 Il differenziale di inflazione

A partire dal 1988 l’inflazione & tornata a superare
il 6 per cento. Almeno tre determinanti devono essere prese
in considerazione per spiegare l’arresto del processo di
rientro avviato all’inizio degli anni ottanta.

Anzitutto va rilevata la spinta inflazionistica del
terziario. Fino al 1987 i prezzi dei servizi avevano parteci-
pato, pur con un considerevole guadagno relativo nei confron-
ti dei beni e nonostante la modesta performance della produt-

tivitd, alla discesa del tasso di crescita dell'indice gene-
rale dei prezzi al consumo (fig. 11). Dal 1988, i ‘prezzi
dell’output del settore dei’séfvizi_destinabili alla vendita
hanno seguito l’incremento dei costi, sospinti dall’accelera-
zione del costo del 1lavoro per dipendente. La sostanziale
aessenza di esposizione alla concorrenza internazionale ha
impedito che la politica del cambio "forte" operasse come
invece & avvenuto, nello stesso periodo, nel settore indu-
striale. La ripresa inflazionistica del settore, oltre che
direttamente sui prezzi al consumo, ha influito negativamente
sui costi di produzione dell’industria manifatturiera, sui
quali la componente dei servizi incide in maniera rilevante,
per via diretta e attraverso 1l’attivazione intersettoriale.
Questo fattore sara piu estesamente considerato, congiunta-
mente agli effetti dell’ampliamento dei margini dell’interme-
diazione commerciale, nel paragrafo 4.1.

In secondo luogo, si & arrestata nell’industria la
fase degli incrementi eccezionali della produttivitd del
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lavoro. Le ragioni di questo arresto, che riflette il
"risanamento incompleto" del settore, e che non parrebbe
attribuibile solo alla situazione negativa del ciclo economi-
co nell’ultimo biennio, sono complesse e non tutte chiarite.
Esse saranno in parte considerate nel paragrafo 2.2.3(12).

Il terzo fattore <che ha impedito la chiusura del
differenziale d’inflazione con gli altri principali paesi va
individuato nei modi in cui il conflitto d’interessi tra le
parti 'sociali tende a risolversi nel nostro sistema di rela-
zioni industriali. Dopo il controshock petrolifero & ripresa,

in particolare, la rincorsa tra prezzi e salari nel settore
privato, accentuata, nei suoi effetti inflazionistici, da
quella tra retribuzioni pubbliche e retribuzioni private. In
particolare, la riduzione di costi conseguente alla drastica
diminuzione del prezzo del petrolio non & stata immediatamen-
te, e completamente, traslata sui prezzi di produzione, tanto
nel settore della trasformazione industriale quanto (e ancor
pit) in quello dei servizi per il mercato (fig. 12). Ne &
conseguito wun ulteriore aumento dei margini di profitto; dal
1987 & quindi iniziata - nel tentativo di ricuperare le quote
distributive - un’accelerazione retributiva in questi setto-
ri, che ha altresi risentito del rapido ed eccezionale incre-

mento delle retribuzioni dei dipendenti pubblici(13), cre-

12. Alla crescita del costo del 1lavoro nell’industria ha

anche contribuito, per «circa due punti percentuali,
l'innalzamento ("de-fiscalizzazione") degli oneri sociali
nel biennio 1989-1990; esso & indice soprattutto del
venir meno della disponibilita (e della possibilita) del
settore pubblico a sostenere a <carico del proprio
bilancio, senza incidere su altre componenti di spesa o
individuare nuove fonti di gettito, parte dei costi di
un’eventuale nuova fase di ristrutturazione industriale.

13. L’accentuata riduzione dei tassi di disoccupazione nelle
regioni centrali e, soprattutto, in quelle settentrionali
(cfr., infra, fig. 13) ha probabilmente contribuito ad
accrescere le rivendicazioni salariali, indipendentemente
dalle regioni di insediamento delle imprese interessate,
in 1linea con i risultati esposti in Bodo e Sestito
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sciute, in assenza di significativi aumenti di produttivita,
del 36,4 per cento tra il 1987 e il 1990 (di circa il 15 in
termini reali). Cid riflette, in generale, 1l’assenza di una
riforma organica dei metodi di contrattazione che vada al di
12 di interventi e accordi eccezionali come quelli del
1983-84.

I1 permanere del differenziale inflazionistico si &
tradotto per le imprese industriali in un non trascurabile
peggioramento della competitivita di prezzo (fig. 8), di
dimensioni analoghe a quella del 1979-1980, ma insufficiente
a riportare la crescita dei prezzi dei manufatti in linea con
quella dei principali concorrenti. L’aggiustamento necessario
per arrestare la perdita di competitivita non poteva, d’altra
parte, passare per una svalutazione wunilaterale del cahbio.
Da un lato, con la piena 1liberalizzazione dei movimenti dei
capitali, nel 1988, e con l’ingresso della lira nella banda
stretta di fluttuazione (gennaio 1990) si sono compiuti passi
indispensabili, e reversibili solo con costi eccezionali, nel
processo di ampia integrazione reale e finanziaria e di uni-
ficazione economica e monetaria tra i paesi della CEE(14).
Dall’altro, dati i comportamenti e i vincoli istituzionali
esistenti nel nostro sistema di relazioni industriali e le
rigidita connesse con le forme di mercato prevalenti tanto
nell’industria esposta quanto nei servizi protetti, un pur
ipotetico tentativo di compensare con un deprezzamento della
lira il differenziale d’inflazione non condurrebbe che a
inasprire le pressioni inflazionistiche.

(1991).

14. Sul '"nuovo SME" determinatosi dopo la rimozione da parte
di tutti i principali paesi dei controlli e dei vincoli
sui movimenti di capitale, cfr. Giavazzi e Spaventa
(1990), i gquali mettono anche in 1luce 1le maggiori
difficoltad che 1le autorita monetarie potrebbero ora
trovarsi ad affrontare nel perseguire politiche
restrittive volte al controllo della domanda interna.
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In Appendice a questo lavoro si riportano i risultati
di wun esercizio di simulazione con il modello econometrico
della Banca d’Italia, volto a fornire una valutazione quanti-
tativa delle conseguenze sull’inflazione di una politica del
cambio diversa da quella adottata negli ultimi anni ottanta.
In particolare si stima che, ove il cambio avesse pienamente
compensato, a partire dalla seconda meta del 1988, il
differenziale inflazionistico con i paesi concorrenti (con
l’ovvia impossibilitad per la lira di mantenersi nella banda -
anche 1larga - di fluttuazione nello SME), 1l’inflazione
sarebbe risultata in media pit elevata di circa 4 punti
percentuali rispetto ai valori effettivi osservati, arrivando
a superare 1’11 per cento nel 1991.

2,2,2 Il settore pubblico

La permanenza di un differenziale di inflazione con i
nostri concorrenti non & certo il solo limite del risanamento
dello scorso decennio con cui oggi occorre fare i conti.
Gravano, infatti, sulla competitivitd del nostro intero si-
stema altri problemi, che quel risanamento non ha risolto. La
prima di queste eredita negative riguarda l1’azione dell’ope-
ratore pubblico. Nonostante i loro stretti legami, conside-
riamo separatamente gli aspetti finanziari, ossia la misura e
le forme con cui lo Stato si approvvigiona delle risorse
finanziarie per il proprio intervento, e quelli
"strutturali”, ossia il modo in cui 1lo Stato impiega queste
risorse.

Eccesso di debito

Negli wultimi anni settanta e nei primi dello scorso
decennio il settore pubblico partecipd ampiamente, come si &
detto, ai tre importanti mutamenti che ebbero luogo nell’eco-
nomia italiana: il rallentamento dei costi unitari del lavoro
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e il "ritorno al profitto" delle imprese; la ristrutturazione
produttiva nell’industria manifatturiera; la grande, e
pressoché contestuale, modifica nella composizione settoriale
dell’occupazione. I provvedimenti di fiscalizzazione degli
oneri sociali, gli aiuti alle imprese a fini di
ristrutturazione e razionalizzazione dei processi di produ-
zione, l'ampio sostegno al "risparmio di lavoro" nell’indu-
stria per il tramite della Cassa integrazione ordinaria e
straordinaria e di pensionamenti anticipati gravarono in
misura molto elevata sul bilancio pubblico, ma furono in
buona parte compensati da un eccezionale aumento dell’imposi-
zione diretta; questo fu per la maggior parte ottenuto attra-
verso .un innalzamento dell’aliquota media dell’imposta perso-
nale sui redditi indotto dall’inflazione, in quegli anni ben
elevata (il cosiddetto fiscal drag)(ls). In effetti, tra il
1977 e il 1981 1’indebitamento netto, corretto per 1l'infla-

zione(ls), 0scilld intorno a valori sostanzialmente modesti

(tav. 3), in presenza di wun non trascurabile risparmio
pubblico (avanzo corrente) e di un disavanzo in conto
capitale compreso stabilmente tra il 4 e il 5 per cento del
PIL. Di conseguenza, il debito lordo del settore pubblico non
presentd nel periodo variazioni di particolare rilievo; nel
1981 risultd ancora pari a circa il 60 per cento del prodot-
to.

15. Cfr. Barbone, Bodo e Visco (1981), Barca e Magnani
(1989), Giavazzi e Spaventa (1989) e Morcaldo (1992).

16. Oltre a quella operante per il tramite delle imposte sul
reddito in assenza di indicizzazione delle aliquote
marginali (introdotta formalmente a partire dal 1989),
un‘altra "tassa da inflazione" di «cui occorre tener
conto, con un’appropriata correzione dei disavanzi
correnti (e quindi dell’indebitamento netto) della
‘Amministrazione pubblica, & infatti data dalla perdita di
potere d’acquisto del debito pubblico conseguente
all’inflazione (il che equivale a considerare tra le
uscite del bilancio pubblico gli interessi reali sul
debito anziché quelli nominali).



Tav.

DISAVANZO, INDEBITAMENTO E DEBITO DELLE AMMINISTRAZIONI PUBBLICHE
{rapporti al PIL, valori percentuali)

Saldo corrente Indebitamento netto Debito
- lordo
effettivo corretto * effettivo corretto *
(1) (1)
1977 -4,6 3,3 -8,3 -0,4 55,9
1978 -5,8 0,5 -9,8 -3,6 60,9
1979 -5,6 2,0 -9,7 -2,1 60,3
1980 -4,4 5,2 -8,5 1,1 57,8
1981 -6,9 2,4 -11,4 -2,1 59,9
1982 -6,5 2,1 -11,3 -2,7 64,9
1983 ~5,7 2,6 -10,6 -2,3 70,0
1984 -6,8 0,5 -11,6 -4,3 75,2
1985 -6,8 -0,4 -12,6 -5,1 82,2
1986 -6,7 -1,7 -11,6 -6,7 86,2
1987 -6,1 +=2,3 -11,90 7,2 90,4
1988 -6,0 -1,7 -10,7 -5,4 92,6
1989 -5,2 «0,4 -9,9 -5,0 95,6
1990 -6,1 <9,9 -10,9 -5,7 97,8
1991 -5,9 0,0 2 -10,2 -4,3 2 101,3

Fonte: elaborazioni Banca 4'Italia.

(*) La correzione & riferita al debito delle Amministrazioni pubbliche, al
netto delle passivita verso BI - UIC; essa tiene conto della perdita
di potere d'acquisto del debito dovuta all'inflazione e, per la com-
ponente estera del debito, ai movimenti dei tassi 4i cambio.

{*) Dati provvisori.
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Gli anni ottanta perd, come & noto, sono stati con-
trassegnati da una crescita del debito pubblico continua e
rilevante, in conseguenza di un progressivo deterioramento
del saldo corrente di bilancio. 1In particolare, correggendo
per 1l’inflazione, dal 1985 il risparmio pubblico & risultato
permanentemente negativo; insieme con wun disavanzo per
"investimenti" pubblici stabilmente superiore al 4 per cento,
cid ha determinato un indebitamento netto, pur corretto per
l7inflazione, in media superiore, tra il 1985 e il 1990, al 6
per cento: alla fine del 1990 il rapporto tra debito pubblico

-

e prodotto & arrivato a superare il 100 per cento.

Non & questa la sede per approfondire le ragioni di
questi squilibri(17). In presenza di sollecitazioni all'e-
spansione della spesa pubblica provenienti da esigenze
"strutturali" nei settori dell’istruzione, della sanita,
della previdenza e dell’assistenza, diffuse e crescenti nel
lungo periodo(le), nell’ultimo decennio & certamente mancata,
nel settore pubblico, se non 1la consapevolezza, 1l’azione
necessaria a garantire il rispetto del vincolo di bilancio.
Nonostante 1l’elevato incremento della pressione fiscale, per
la maggior parte concentrato - dati gli alti livelli di eva-
sione e le ampie possibilita di elusione tributaria - sui
redditi da lavoro dipendente(lg),

-

lraggiustamento e stato
insufficiente a coprire l’incremento delle spese; la
diminuzione dell’inflazione, prima, e poi, a partire dal
1989, l’indicizzazione delle aliquote marginali
dell’imposizione diretta hanno ridotto drasticamente
l’opportunitad di aggiustamento utilizzata alla fine degli
anni settanta. L’impegno a non ricorrere a forme di copertura
monetaria dei disavanzi, essenziale per il rientro dell’in-

17. Cfr. Morcaldo (1992).
18. cfr. Franco (1992)..

19. Cfr. Ceriani, Frasca e Monacelli (1992).
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flazione, ha quindi determinato, in presenza di un’eccedenza
delle uscite sulle entrate, un continuo e crescente ricorso
dello sStato all’emissione di titoli del debito pubblico, con
la conseguenza di produrre un rapido innalzamento della spesa
per interessi, il cui ordine di grandezza & ormai pari a
quello dello stesso indebitamento netto.

Carenza di Stato

Consideriamo ora gli aspetti "strutturali®
dell’azione dell’operatore pubblico. Essa appare inefficiente

in ognuna delle sue canoniche articolazioni(zo).

C’é carenza di Stato minimo. Dai fallimenti accumula-
ti nell’amministrazione dell’ordine pubblico e della giusti-
zia derivano, oltre alla lesione di diritti fondamentali, lo
scoraggiamento, in vaste aree del Paese, dell’esercizio di
attivita economiche lecite in forma individuale od
organizzata e, in generale, la crescita dell’alea e
l7erosione della certezza contrattuale nello svolgimento
delle transazioni economiche.

C’é carenza di stato redisttibutore(21). Nella scarsa
trasparenza del sistema tributario e nella debolezza della
sua organizzazione hanno solide radici l’erosione e l’evasio-

ne fiscale(zz)a Il sistema dei trasferimenti compensa le arre-

20. Per un esame di questa ripartizione delle funzioni dello
Stato e dei suoi fondamenti teorici cfr. Inman (1987).

21. Osserva Nozick (1974, p. 27) che anche lo Stato minimo

N realizza wuna redistribuzione delle risorse dal momento
che obbliga alcuni individui a contribuire alla
protezione di altri; ma, a differenza di quanto avviene
per lo Stato redistributore, nello Stato minimo 1la
redistribuzione & un effetto collaterale dell’intervento
pubblico, non il suo fine.

22. Cfr. Ceriani, Frasca e Monacelli (1992).
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tratezze del sistema economicq, anziché curarle, ed & sot-
tratto al controllo sugli effettivi diritti dei destinatari e
sui risultati prodotti.

C’é& carenza di Stato riformatore, se in questa fun-
zione ricomprendiamo gli interventi pubblici wvolti a ri-
solvere i fallimenti del mercato. Vi sono ritardi profondi,
ampiamente documentati(23), nell’adeguamento delle infra-
strutture ferroviarie, portuali, viarie, di telecomu-
nicazione, per la produzione di energia e l'approvvigionamen-
to idrico. Il sistema dell’istruzione pubblica & vecchio nei
metodi e nei contenuti, inadeguato a formare cittadini con
orizzonti non angusti e lavoratori dotati dell’impianto
culturale di base che 1le nuove tecnologie richiedono(24).
Manca una politica del lavoro: gli strumenti esistenti (Cassa
integrazione, prepensionamenti e simili) hanno contribuito a
rendere possibile negli anni ottanta, il drastico taglio
dell’occupazione industriale e a ridurne, pur con un costo
economico molto elevato, i costi sociali; sono mancati - con
un’onerosita crescente - regole e interventi volti a
favorire, da un lato, un’allocazione efficiente delle risorse
umane attraverso la formazione e 1la riqualificazione del

lavoro(ZS),

dall’altro, la rimozione delle rendite urbane e
degli altri ostacoli che rendono spesso proibitivo il costo
del trasferimento interregionale dei lavoratori. L’esercizio
da parte dello Stato dello strumento "proprieta" é
inefficiente, sia per quanto riguarda i beni pubblici (il

patrimonio naturale e archeologico, le acque) sia per quanto

23. Cfr. Confindustria (1990).

24, Basti qui wun dato relativo alla capacita del sistema
universitario. Secondo le elaborazioni dell’ISFOL
(1991), alla metd degli anni ottanta il sistema
universitario era in grado di laureare 8 studenti su 100
in etad compresa fra 20 e 24 anni, contro 19 in Francia e
13 in Germania e nella media comunitaria.

25. Cfr. Casavola (1991).
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riguarda le imprese che operano sul mercato. Non si intravede
- per concludere un elenco certo non esauriente - una nuova
politica industriale che tragga finalmente insegnamento dal
fallimento dell’ipotesi di intervento culminata con la legge
n. 675 del 1977, dal dibattito che ne segul, dall’esperienza

degli altri paesi(26).

2.2.3 I ritardi dello sviluppo

Le inefficienze dello Stato ora richiamate si sono
cumulate con i comportamenti privati nel dare luogo a vincoli
e ritardi per lo sviluppo economico. Tre ne sono le principa-
l1i manifestazioni: la perdurante arretratezza del Meridione;
la crescita qualitativamente e quantitativamente inadeguata
delle attivita terziarie; 1l'incompletezza del risanamento
industriale.

Un Mezzogiorno piu arretrato

Il 1limite principale e piu evidente dello sviluppo
economico italiano degli anni ottanta & indubbiamente rappre-
sentato dall’arresto e poi dall’inversione del processo di
convergenza fra il Sud e il resto del Paese. I principali
indicatori economici sono noti. Il divario misurato sul
reddito pro capite ha preso a riaprirsi, rapidamente, dalla
metad del decennio(27); quello misurato sui consumi pro capite
largamente inferiore al precedente, grazie al trasferimento
di risorse che ha luogo fra il Centro-Nord e il Sud del Pae-
se, & anch’esso cresciuto, ancorché in misura pil limitata

(fig. 13). Il tasso di disoccupazione, dopo essere aumentato

26. Cfr. Barca (1991).

27. Si & parallelamente aperto, per Basilicata, Calabria,
Campania, Sicilia e Sardegna, il divario rispetto al
reddito pro capite medio comunitario, fenomeno questo
comune, fra le aree in ritardo di sviluppo della
Comunitd, solo a Grecia e Corsica (cfr. Nomisma (1992)).
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assieme a quello del Centro-Nord durante il rallentamento
congiunturale dei primi anni ottanta, ha accelerato 1la sua
crescita a partire dal 1984-85, collocandosi oggi attorno al
20 per cento. Questi fenomeni hanno avuto un’evoluzione assai
poco omogenea all’interno dell’area meridionale.

Il dibattito sulle cause di questo nuovo arretramento
del sSud & aperto. Si & argomentato che l’intervento di sussi-
dio statale, ordinario, straordinario e, in modo particolar-
mente acuto, speciale, non favorisca lo sviluppo di attivita
competitive, ma venga anzi utilizzato, al di fuori di ogni
controllo di trasparenza, per proteggere attivitd inefficien-
ti(za). E’ stato sottolineato che, in un gquadro di seppure
limitato decentramento regionale, la capacita organizzativa e
progettuale degli apparati amministrativi delle regioni del
Meridione & minore rispetto al Centro-Nord, mentre é carente
il supporto tecnico e di servizio a 1livello nazionale(zg):
questa inadeguatezza delle strutture pubbliche decentrate
appare particolarmente grave nella prospettiva di un progres-
sivo impegno comunitario diretto nelle aree arretrate d’/Euro-
pa. Sono stati posti in luce gli ostacoli che impediscono un
funzionamento efficiente del mercato del lavoro(3°). Si @
indagato sugli effetti perversi prodotti da un sistema
stratificato di trasferimenti non coordinati in favore di
capitale e lavoro. Si &, in particolare, mostrato che 1l’ado-
zione di cospicui incentivi volti a ridurre il costo del
capitale ha condotto a sovradimensionare gli impianti con
effetti modesti sulla produttivitd del lavoro, mentre c¢cid di
cui le imprese piu gravemente soffrono & la carenza di servi-

28. Cfr. Svimez (1991) per un quadro dei conti pubblici per
aree geografiche. Cfr. anche le informazioni raccolte da
Micossi e Tullio (1991).

29. Cfr. Commissione Bicamerale per il Mezzogiorno (1989) e
ancora Svimez (1991).

30. Cfr. Bodo e Sestito (1991).
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zi pubblici ordinari{3l), E' stata, infine, rilevata la debo-
lezza di molte istituzioni creditizie meridionali, sia nella
gestione corrente, sia nello svolgimento dell’attivita di
intermediazione e nella fornitura di servizi finanziari alle

imprese(32).

Con questi problemi si intreccia la realta di una
terra dove l’esercizio di intimidazione, violenza e collusio-
ne impedisce assai spesso a individui e imprese di realizzare
le proprie opportunita e di concorrere sul mercato, e consen-
te la formazione di posizioni dominanti, magari per sfruttare
in modo legale, con elevati profitti, capitali illegalmente

accumulati(33).

In assenza di uno Stato minimo, il guadagno
onesto di un salario o di un profitto da parte di soggetti
nuovi che entrino nel mercato pud richiedere atti di civico

eroismo(34).

Un terziario insufficiente

Il secondo limite dello sviluppo economico degli anni
ottanta sta nel fatto che grande parte del settore terziario
non sembra essere stata investita dal processo di risana-
mento, né nella qualita dei servizi resi, né nel loro svilup-
po quantitativo. Il primo aspetto, oltre che dall'’esperienza

31. Cfr. Siracusano e Tresoldi (1990) e Galli e Onado (1990).
32. Cfr. ancora Galli e Onado (1990).

33. Cfr. Arlacchi (1983). Per alcuni dati di confronto fra
criminalitd nel Sud e nel resto del Paese, cfr. Svimez
(1991).

34, Scrive in una lettera al Sole 24 ORE del settembre 1991
Franco Miroglio, amministratore delegato della Miroglio
Tessile: "Io non investirei in quelle tre zone [Campania,
Calabria, Sicilia) nemmeno se mi regalassero 1lo
stabilimento: non per paura, ma perché dovrei esporre i
miei dirigenti e il mio capitale in un posto dove 1la
legge & fatta dalla mafia. Io non sono un santo".
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di ogni consumatore e di ogni imprenditore, comincia a essere

documentato da un corpo di sistematiche evidenze empi-

(35)

riche Per quanto riguarda il secondo aspetto, alcune-

indicazioni vengono da un confronto tra 1le quote del valore
aggiunto totale a prezzi 1985 prodotte dalle branche dei
servizi, privati e pubblici, nei paesi dell’area industria-

lizzata. Le difficolta di comparazione internazionale dei

(36)

dati di contabilitd nazionale relativi al terziario consi-

gliano di ritenere questa evidenza assolutamente preliminare.

Si osserva che nel 1989 il peso del terziario nell’e-
conomia italiana superava solo quello di uno dei paesi pid
arretrati dell’area - la Grecia - e delle due potenze indu-

striali e commerciali del mondo - Giappone e Germania (tav.
4)(37). Escludendo i servizi pubblici e i servizi del commer-
cio, alberghieri e di ristorazione, la quota italiana cadeva
al di sotto anche di quella tedesca. Il divario con la Fran-
cia e la Germania, calcolato su quest‘ultimo aggregato, si &,
inoltre, ampliato notevolmente fra il 1980 e il 1989, rive-
lando wuna crescita relativa assai limitata proprio di quella

parte del terziario dove si concentrano i servizi tipici di

35, Cfr., ad esempio, Rubino (1990) e OECD (1991).

36. Cfr. G. Pellegrini (1991). Per una presentazione della
metodologia impiegata in 1Italia, cfr. 1Istat (1990). I
problemi di comparazione sono particolarmente rilevanti
dal momento che i confronti effettuati riguardano
grandezze a prezzi costanti (si veda in proposito il
paragrafo 4.1).

37. E opportuno tenere conto del fatto che il peso del
terziario & sostenuto in Italia dalla notevole dimensione
(se commisurata al reddito prodotto) delle
Amministrazioni pubbliche del Mezzogiorno: il wvalore
aggiunto dei servizi non destinabili alla vendita era ivi
pari, nel 1989, al 17,6 per cento del valore aggiunto
totale al costo dei fattori (a prezzi 1985), contro il
10,1 per cento nel Centro-Nord. Le quote di valore
aggiunto del complesso dei servizi erano cosl pari, nel
1989, al 66,3 per cento nel Sud e al 59,4 per cento nel
Centro-Nord.



Tav. 4

PESO DELLE ATTIVITA’ DI SERVIZIIO 1980-1989: CONFRONTO INTERNAZIOHALE
(prezzi 1985, valori percentuali) '

Confrooto generale

Quota sul valore aggiunto Quota sui consumi finali
totale dell’economia (1) interni delle famiglie
PAESI
Servizi dest.] Servizi non | Totale Servizi Beni dureveli
alla vendita | dest. vendita] servizi
1980
Italia 46,1 12,9 59,0 2,1 10,2
Francia 43,2 16,8 60,0 36,9 8,9
Grecia 44,3 8,8 53,1 32,5 6,4
Germania federale 39,4 14,0 53,4 32,3 ees
Giappone 47,2 10,4 57,6 49,2 5,1
Gran Bretagna 41,1(4) 16,3(4) 57,4(4) 38,1 8,0
Stati Uniti 52,3 12,2 64,5 48,7 10,0
Svezia 38,8 24,6 63,4 35,2 8,7
1989
Italia 49,2 11,9 61,1 32,5 13,3
rrancia 48,0 16,3 64,3 39,9 9,8
Grecia 47,9 8,9 56,8 32,5 7,7
Germania federale 4,8 13,4 58,2 32,4 oo
Giappone 48,4 8,6 57,0 50,7 8,7
Gran Bretagna 49,1(4) 16,0(4) 65,1(4) 40,7 11,4
Stati Uniti 54,4(5) 10,8(S) 65,2(5) 48,4 13,5
svezia 41,0 22,9 63,9 35,8 11,3
Dettaglio
1980 1989

Italia Germania Francia

Italia Germania Ftan;ia

Valore aggiunto per branca:

Tot. Servizi dest. alla vendita

Altri servizi
di cui: Trasporti

46,1 39,4 43,2 49,2 44,8 48,0

Commercio e pubbl. esercizi 19,5 11,2 14,8 19,4 11,1 14,8
26,6 28,2 28,4 29,8 33,7 33,2

5,8 3,7 4,2 6,4 3,7 3,2

Servizi vari (2) 19,6 22,2 22,2 21,6 28,4 25,7

Consumi famiglie per funzien::

Totale Servizi
Alberghi e ristorazione
Altri servizi (3)

Quota sul valore aggiunto

32,1 32,3 36,9 32,5 32,4 39,9
8,7 3,8 6,4 8,8 3,6 5,8
23,4 28,5 30,5 23,7 28,8 34,1

totale dell’economia (1)

Fonti: elaborazioni su dati Istat, Ocse, Statistiches Bundesamt.

(1)
le,
zZa,
ri,
per

Al costo dei fattori.- (2) Comprendono servizi di lecazione di, consulenza (fisca-
contabile, ecc.), servizi legali, di elaborazione e acquisizione dati, di vigilan-
immobiliari, di pubblicitd, di noleggio di beni mobili,
per l’igiene e l’estetica e ricreativi. -~ (3) Comprendono servizi di locazicne,
1a salute, per i trasporti e le comunicazioni, ricreativi, per la cura della per-

servizi (privati) sanita-

sona, per l'istruzione e di credito e assicurazione e domestici. - (4) Valori a prez-
zi correnti per il 1980 e il 1988. -~ (5) Valori relativi al 1987.
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una fase avanzata dello sviluppo economico(38).

(39) concorrono

Alla domanda di servizi per il mercato
i consumi intermedi delle imprese e i consumi finali delle
famiglie. La prima componente (che assorbiva nel 1985 circa
il 40 per cento della produzione del totale di questo setto-
re), oltre che dalla crescita generale dell’economia, ha
ricevuto impulso in Italia, a partire dalla fine degli anni
settanta, da un aumento dell’impiego di servizi nel processo

produttivo. Una parte dell’incremento misurato dalle tavole

input—output(4o) e dalla notevolissima crescita del valore
aggiunto dei cosiddetti "servizi alle imprese"(41) € presu-

mibilmente fittizia: essa indica solo il decentramento ester-
no di funzioni terziarie prima svolte all’interno del settore
industriale - un passaggio da making a buying. Ma non vi &

dubbio che il processo di cosiddetta "terziarizzazione" ri-
flette anche l'effettiva espansione nel processo produttivo
delle attivita di progettazione, di organizzazione del lavo-

38. Per un dettaglio di gquesti servizi si veda la nota 2
della tavola 4.

39. Limitiamo l’analisi di dettaglio ai soli servizi
destinabili alla vendita a causa dei problemi che
incontrano la misura della domanda per consumi collettivi
e la sua articolazione in componenti.

40. L'indice di terziarizzazione privata diretta, che misura
per ogni settore 1la quota degli inputs di servizi
destinabili alla vendita sulla produzione effettiva
(entrambe a prezzi 1985), & passato, fra il 1978 e il
1982, da 9,8 a 12,9 per cento nella trasformazione
industriale, da 14,0 a 16,4 negli stessi servizi
destinabili alla vendita (cfr. G. Pellegrini (1988)).
L’'indice risulta cresciuto ancora secondo la matrice a
prezzi correnti del 1985 (di circa 1,5 punti
percentuali), ma dovrebbe trattarsi in larga misura
dell’effetto del cambiamento dei prezzi relativi.

41. Cfr. Rey (1990).
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ro, informatiche, di gestione finanziaria e del magazzino(42).

Dalle ‘limitate informazioni disponibili(43)

risulta che questa
trasformazione ha avuto in Italia intensita simile a quella
degli altri paesi industriali, almeno nell’area europea. E’
possibile dunque ipotizzare che non vi sia per gquesta compo-
nente della domanda di inputs delle imprese elevata sostitui-
bilitd tecnica: la parte non fittizia della terziarizzazione
sarebbe stata richiesta dall’innovazione tecnologica che ha
modificato, fra gli anni settanta e ottanta, l’organizzazione

produttiva di tutti i paesi industriali.

Il ritardo nello sviluppo del terziario privato deve
dunque trovare riscontro nella domanda per consumi delle
famiglie. E cosi é.

Anche per i consumi di servizi si osserva nel con-
fronto internazionale un fenomeno di natura generale: l’evo-
luzione delle preferenze dei consumatori, in presenza di una

-

crescita del reddito pro capite, & stata soddisfatta non
tanto con un aumento della quota dei servizi sul totale dei
consumi, quanto con un aumento relativo dell’acquisto di beni
durevoli che quella domanda di servizi possono soddisfare in

42, La natura e la diffusione (interna ed esterna) di queste
funzioni potra essere pit chiara quando saranno noti i
risultati del Censimento del 1991 che dedica a questi
aspetti una parte rilevante dei nuovi questionari.

43. Le ultime informazioni input-output comparate disponibili
mostrano che 1’indice di terziarizzazione diretta
dell’Italia era nel 1980 simile a quello della Francia,
inferiore di un solo punto percentuale a quello tedesco.
Informazioni di fonte Eurostat (cfr. Piacentini (1992))
disponibili sui conti economici di sei paesi europei
(Germania, Francia, Gran Bretagna, Italia, Olanda e
Danimarca) mostrano che nella generalitd dei settori
produttivi, 1l’incidenza degli acquisti di servizi non
industriali era nel 1988 inferiore in Italia solo a
quelle dell’Olanda e (marginalmente) della Francia.

4A
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2y (44)

talia spicca per avere, sia all’inizio sia alla fine degli

ambiente domestico (tav. . Ma, in questo contesto, 1l'I-
anni ottanta, la quota dei consumi di servizi piu bassa (con
Grecia e Germania) e quella di beni durevoli piu alta (con
gli Stati Uniti). Se poi dai servizi si escludono nuovamente
quelli alberghieri e di ristorazione il divario negativo
relativo alla prima quota si amplia molto, raggiungendo i 5
punti percentuali anche nei confronti della Germania (oltre
10 con la Francia).

L'ipotesi che qui avanziamo, e che approfondiremo nel
paragrafo 4, & che a contenere la crescita dei servizi per
consumo e, quindi, lo sviluppo del settore terziario siano
stati l’elevatezza dei prezzi relativi e la scarsa qualita
degli stessi servizi, indotte da un grado di concorrenza
insufficiente.

Problemi dell’industria e interscambio commerciale

Il terzo limite dello sviluppo economico degli anni
ottanta riguarda lo stesso risanamento dell’industria. Dopo
anni di successi, questo limite ha preso a manifestarsi sul
finire del decennio in termini di produttivita, di inter-
scambio commerciale e di profitti.

A partire dal 1988, gia prima dell’inizio dell’attua-
le fase recessiva, la crescita della produttivitad industriale
ha preso a rallentare: nel triennio successivo essa si &
allineata a quelle della Francia e della Germania, dopo aver-
le superate nel precedente decennio di risanamento ri-

44. Ssu questo effetto, cfr. Gershuny (1978). Per un’analisi
di questo e altri aspetti relativi al consumo di servizi
nell’economia italiana, cfr. Siracusano (1990).
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(45)

spettivamente del 3 e del 4 per cento . Questo fenomeno ha

frenato il rallentamento della crescita del costo del lavoro

per unita di prodotto(46)

e dei prezzi, contribuendo, in pre-
senza di un cambio nominale stabile, al peggioramento della

competitivita.

Nello stesso periodo, si & prodotto un deterioramento
sostanziale dell’interscambio commerciale. Il saldo in valore
deile esportazioni nette, & rimasto sostanzialmente costante
(attorno al pareggio, se calcolato al netto delle spese per
servizi di trasporto e assicurazione sulle importazioni)
(fig. 14). Ma le esportazioni nette in quantita hanno conti-
nuato a peggiorare, anche nel corso dell’ultimo triennio,
quando & rallentato, e si & poi arrestato, il lungo ciclo
espansivo (fig. 15). Questo andamento non appare causato,
come nel 1979-1980 e nel 1983-84, da wun divario positivo di
crescita della nostra domanda interna rispetto a quella delle

altre ecpnomie (fig. 16).

Il saldo commerciale stazionario prodotto da questi
andamenti si & rivelato assolutamente inadeguato a compensare
l'avanzo cedente del turismo e i gid crescenti deflussi per
il pagamento di redditi da capitale (tav. 2). Dal 1987 il
saldo delle partite correnti ha cosi subito un continuo dete-
rioramento (fig. 17): 1l’indebitamento netto ha ripreso a
crescere anche come quota del PIL e lo stesso & avvenuto per
i redditi da capitale.

La flessione delle esportazioni nette, e, in genera-
le, il peggioramento delle partite correnti, sono stati con-
tenuti dalla politica di prezzo delle imprese industriali che

45. Rispetto alla Germania il fenomeno pud essere in parte
spiegato da un disallineamento del ciclo economico.

46. Il divario di crescita rispetto alla Francia si & anzi
accresciuto (da circa 2 a circa 3 punti percentuali).
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o Fig. 16
DOMANDA INTERNA ED ESTERA: CONFRONTO INTERNAZIONALE
( valori percentuali )
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hanno compresso i propri margini di profitto.

Fra la primavera del 1988 e quella del 1991 i costi
unitari wvariabili, che includono anche le spese per inputs
correnti di produzione, sono cresciuti in media del 6,7 per
cento 1l’anno, il prezzo dell’output solo del 4,0 per cento
(fig. 12). Secondo una valutazione sui dati rilevati da Me-
diobanca, i margini di profitto delle imprese medie e grandi:
dovrebbero essere scesi fra il 1988 e il 1990 di oltre 5
punti percentuali. La caduta & notevole ed & proseguita anco-
ra nel 1991. Ma si commetterebbe un errore a ritenere che
siano gia stati riassorbiti gli incrementi della stagione del
risanamento, quando i prezzi seguirono solo in parte i costi
nella 1loro discesa. Sempre nelle medie e grandi imprese, la
quota dei profitti lordi sul valore aggiunto restava, infat-
ti, nel 1990 superiore di 7-8 punti al "livello di crisi"
della meta degli anni settanta, 2-3 punti al di sopra del
"livello di larga sicurezza" degli anni cinquanta (fig. 18).

Indicazioni analoghe vengono da misure diverse della
redditivita del capitale investito, quando essa sia misurata
correttamente, tenendo conto degli effetti dell’inflazione
sul debito e sul valore di rimpiazzo del capitale fisso: una
(47). La
redditivita del capitale appare in fortissima crescita fino
al 1986, quando eccede di oltre 4 punti i valori della fine

correzione purtroppo trascurata in recenti contributi

degli anni settanta, e cresce poi ancora lievemente fino al
1989 (tav. 5). Simile & l’'andamento della redditivita del
capitale proprio, al netto della remunerazione del debito,
con un miglioramento ancora piu accentuato fino al 1987.

In conclusione, se potrebbe non essere corretto defi-

nire critica l’attuale situazione dell’industria, il quadro
che si delinea & certo quello di un progressivo indebolimento

47. Cfr. Trad (1991) e Savona (1991).
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della sua capacitd competitiva e di un motivato offuscamento
delle aspettative di profitto degli imprenditori che potieb-
bero favorire un ulteriore rallentamento del tasso di accumu-
lazione e di sviluppo.

Le cause di questa situazione sono molteplici. Esse
vanno ricercate certamente nei fattori fin qui esaminati -
l’offerta di infrastrutture, di servizi e di regole da parte
dello Stato; l’inefficiente regolazione del mercato del lavo-
ro; i ritardi del settore terziario - ma hanno pesato anche
fattori interni al settore industriale, privato e pubblico.
La 1loro identificazione & favorita da una ricognizione delle

situazioni settoriali(48).

I quattro settori industriali che negli anni del
risanamento hanno realizzato una piu radicale sostituzione di
impianti, i massimi incrementi di produttivita e di profitti,
la piu rapida contrazione degli oneri finanziari e del debito
;, i settori a tecnologia avanzata degli elabotatori, del
materiale elettrico ed elettronico, della chimica e il setto-
re degli autoveicoli, nei quali & predominante il peso delle
medie e grandi imprese - non hanno tradotto questi progressi
in alcun miglioramento della propria posizione sui mercati
interno e internazionale (tav. 6). La loro quota sulle espor-
tazioni totali dei paesi industrializzati & rimasta staziona-.
ria, quando non si & addirittura ridotta. Il loro saldo com-
merciale ha subito un grave deterioramento, passando, nel
complesso dei quattro settori, da un disavanzo di 2.000 mi-
liardi nel 1979 a uno di 24.000 nel 1990, superiore a quello
dell’intero comparto energetico (22.000 miliardi, contro
11.000 nel 1979).

La quota delle esportazioni e il saldo commerciale
positivo sono invece <cresciuti, talvolta in misura assai

48.1Per quanto segue, cfr. Barca e Caselli (1989).
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.elevata, negli altri settori della meccanica, e nei settori
del tessile, dell’abbigliamento, del cuoio e calzature e del
mobilio e legno, generalmente caratterizzati da una minore
capacita di propulsione tecnologica e da una piu ridotta
dimensione aziendale. Nello stesso periodo, 1la produttivita
di questi settori & cresciuta meno della media, mentre
particolarmente elevata & stata la dinamica dei prezzi: a en-
trambi i fenomeni dovrebbe avere concorso una politica di

differenziazione delle caratteristiche dei prodotti.

Ove si escluda il settore informatico, 1la cui debo-

lezza deriva da quella dell’intera industria europea rispetto
a quelle americana e giapponese(49), la performance insoddi-
sfacente del primo gruppo di settori, oltre a fattori esterni

all’industria, riflette i 1limiti delle strategie adottate

dalle imprese nel corso del decennio(so). Quattro aspetti

appaiono di particolare rilievo:
a) al rinnovamento del capitale e al risparmio di lavoro
non & corrisposta una ristrutturazione adeguata del processo

produttivo: non dell’organizzazione interna del 1lavoro che,
come richiedono le nuove tecnologie(SI), ricercasse una mag-

giore integrazione fra lavori esecutivi e di controllo e

49. Cfr. Bianco e Magnani (1991).

50. Sullo scarso peso della competitivitd di prezzo, almeno
fino alla fine del 1987, cfr. Barca e Caselli (1989). Con
riferimento alla prima parte degli anni ottanta, Bini
Smaghi e Vona (1986) hanno evidenziato il peso che il
divario positivo di crescita della domanda interna fra
l’Italia e le altre economie comunitarie ha avuto, nei
primi anni ottanta, sull’evoluzione insoddisfacente del
saldo commerciale. Cfr. anche Vona (1989).

51. Cfr. Womack, Jones e Roos (1991), Romiti (1990) e Regini
e Sabel (1989).
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(52),

delle relazioni contrattuali fra grandi imprese committenti e
(53),
14

lavori di progettazione e di direzione spesso neppure
imprese fornitrici

b) risorse inadeguate sono state rivolte all’obiettivo
della "qualita dei prodotti"(54), intendendo con questa e-
spressione il loro grado di diversificazione, la frequenza
del 1loro rinnovo, i tempi necessari per attuare le innova-
zioni, l’assistenza all’utente volta ad accrescere la fruibi-
litd dei prodotti stessi; cid0 potrebbe avere accresciuto
l’importanza della competitivita di prezzo sui flussi di im-
portazione ed esportazione;

c) sul sistema delle imprese a partecipazione statale,
sono gravate l’assenza di una demarcazione fra finalita pub-
bliche (oneri impropri) e gestione secondo criteri di mercato
e la mancanza di sistemi di incentivazione della dirigenza.

d) nell’area privata, 1l'’obiettivo del contenimento del

leverage(ss)
di interesse reali nel sospingere le imprese maggiori a una

si & aggiunto al livello assai elevato dei tassi

politica di investimenti assai cauta, di rinnovamento senza

52. Al ritardo su questo fronte ha certamente concorso
l’assenza nelle politiche pubbliche del lavoro
dell’obiettivo. di formazione e riqualificazione del
capitale umano (cfr. Casavola (1991) e De Giovanni, Prodi
e Tantoni (1991)).

53. Sull’importanza di questo aspetto, cfr. Sabel, Kern e
Herrigel (1989).

54. Cfr. De Giovanni, Prodi e Tantoni (1991).

55. L’annullamento dell’indebitamento netto & stato per una
larga parte degli anni ottanta l’obiettivo dichiarato di
molte grandi imprese. Possono avervi concorso i rischi di
insolvenza e di perdita di controllo che la proprietd di
quelle imprese aveva corso sul finire degli anni
settanta. La riduzione dell’indebitamento pud avere
ridotto la disciplina del mercato sul comportamento degli

%ngenditori: per questa tesi cfr., fra gli altri, Jensen
6)0
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(56),

crescita alla ricerca di un’espansione della propria

quota sui mercati interno ed estero si & talora preferito
lraccordo strategico, esplicito o tacito, con altri grandi

produttori per il mantenimento delle quote di mercato.

Alcuni di questi 1limiti si riscontrano ovviamente
anche nei settori dove migliore & stata negli anni ottanta la
performance competitiva. Ma in questo caso i problemi princi-
pali, piu che il passato, riguardano il futuro. I vantaggi
nella differenziazione di prodotto su cui & costruito il
successo delle piccole e medie aziende di questi settori

richiedono, per essere mantenuti, continue innovazioni incre-
mentali e soprattutto rischiano in prospettiva di essere
erosi dalle stesse tendenze del progresso tecnico. L’arretra-
tezza della gestione finanziaria della maggioranza delle
piccole imprese di questi settori e le difficolta che le
istituzioni finanziarie incontrano nell’accompagnarne lo
sviluppo riducono le loro prospettive di crescita e di rinno-
vamento.

Nel quadro dei limiti del risanamento che abbiamo sin
qui delineato si @& inserita a partire dalla seconda meta
degli anni ottanta una novitd destinata ad avere notevoli
effetti: 1la ripresa del processo di integrazione europea. Ne

esamineremo ora brevemente gli effetti.

3. La ripresa dell’integrazione europea

Sul finire dello scorso decennio, mentre i limiti del

56. Sulla base dell’Indagine sugli investimenti condotta
dalla Banca d’Italia, solo dopo il controshock
petrolifero del 1986 1le imprese industriali sarebbero
tornate ad accrescere 1la loro quota di investimenti
estensivi. La tendenza si sarebbe subito interrotta con
il rallentamento del ciclo economico.




- 64 -

risanamento degli anni ottanta si andavano manifestando in
forme sempre pili evidenti, iniziavano a trovare attuazione le
decisioni contenute nel Libro Bianco della Commissione
(giugno 1985) e sancite dall’Atto Unico del Consiglio Europeo
(dicembre 1985), con i quali era stato rilanciato il processo
di integrazione europea, avviando il completamento del merca-
to interno(%7), Da allora, 1l’intervento politico comunitario
& andato modificando profondamente il contesto nel quale agi-
scono gli operatori privati e pubblici del nostro paese. Se
lo si sapra usare, quell’intervento pud trasformarsi in una
leva, un punto focale, per realizzare quanto non si & saputo

fare nello scorso decennio(se).

Il cambiamento con la massima carica simbolica e con
gli effetti pit immediati & consistito nel completamento del
ﬁrocesso di liberalizzazione dei movimenti di capitale, con
lr'approvazione, nell’ottobre del 1988, della nuova normativa
valutaria. Vi si & associata, a partire dallo stesso anno, la
scelta di una politica di stabilizzazione del cambio nominale
della 1lira, suggellata nel gennaio del 1990 dall’adesione

alla banda stretta degli Accordi europei di cambio.

Oltre al risultato di impedire wuna ripresa dell’in-
flazione, di cui abbiamo prima trattato, e agli effetti sulla
gestione corrente della politica monetaria, & disceso da que-
sto passaggio del processo di integrazione un effetto diretto
per l'’economia reale: 1l’estensione, per il nostro sistema
economico, della concorrenza dal mercato del prodotto a quel-
lo dei capitali. Differenze rilevanti e non temporanee nella
redditivita netta del capitale fra il nostro e gli altri

$7. Cfr. T. Padoa-Schioppa (1987).

58. Per una sintesi del dibattito sugli effetti allocativi e
distributivi della ripresa del processo di integrazione
europea e per una valutazione della pressione competitiva
cui tale processo sottopone l’intero sistema di regole e
istituzioni del nostro paese, cfr. Rossi (1990).
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paesi, siano esse dovute all’inefficienza del processo pro-
duttivo o all’onerosita delle imposte, potranno ora dare
luogo ad aggiustamenti riequilibratori diretti attraverso la
localizzazione degli investimenti.

Di non minore importanza, anche se il loro effetto
non si & ancora completamente manifestato, sono i numerosi
interventi volti a rimuovere le barriere non tariffarie(sg),
dando piena attuazione al Trattato di Roma.

Per gquanto concerne regole tecniche e standard dei
prodotti, 1le scelte del "mutuo riconoscimento", di limitare
lrarmonizzazione legislativa ai requisiti essenziali di sicu-
rezza, di affidare a organizzazioni comunitarie competenti il
compito di stabilire i requisiti tecnici "sufficienti" per la
circolazione nella Comunita, di liberalizzare le procedure di
certificazione hanno accelerato il processo di armonizzazio-
ne, creando un nuovo terreno di competizione fra i paesi. In

-

questa competizione 1’Italia & in seria difficolta, a causa

delle arretratezze accumulate in passato(GO).

L’azione comuni-
taria costituisce, tuttavia, un potente incentivo a realiz-
zare le condizioni normative interne per il rafforzamento
dell’'attivita degli enti di certificazione e per lo sviluppo
dell’auto-certificazione da parte delle stesse imprese. Ne
beneficerebbero grandemente la qualita dei prodotti, che
trova nell’analisi delle caratteristiche tecniché da parte
dell’impresa un suo fondamento concreto, e la natura dei

rapporti fra imprese fornitrici e committenti.

Un’azione rigorosa della nostra Amministrazione
pubblica dovrebbe ricevere impulso dalla decisione comu-

59. Per un’ampia ricerca sui vantaggi potenziali del

completamento del mercato interno europeo, cfr. Emerson
(1990).

60. Cfr. Bianco e Chiri (1990).
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‘'nitaria di dare piena attuazione alle norme del Trattato
sulla 1libera circolazione delle merci anche nel caso 4i for-
niture destinate a enti pubblici: prevedendo una piena in-
formazione preventiva sulle gare di appalto, la pubblicazione
delle aggiudicazioni dei contratti, dati completi sulla loro
attuazione. Antiche protezioni potranno essere rimosse esten-
dendo a tutte le imprese il processo di selezione concorren-
ziale. Nella stessa direzione dovrebbe muovere - se interessi
di parte non prevarranno a danno della collettivita, ottenen-
do dilazioni eccessive - la rimozione dei contingenti nazio-
nali alle importazioni da paesi terzi.

La definizione delle procedure per l’attuazione della
politica comunitaria della concorrenza e il suo ampliamento
per ricomprendervi esplicitamente 1le concentrazioni hanno
spinto il nostro paese, dopo anni di dibattito, a dotarsi
finalmente di una normativa propria. Essa potra dare frutti
assai importanti sia nell’area privata sia in quella
pubblica, nell’industria e nel terziario. Esamineremo questo
aspetto nel paragrafo 4.3(61).

Con il Libro Bianco del 1985 sono state poste le
condizioni per un’attuazione rigorosa dell’articolo 92 del
Trattato di Roma che sottopone a controllo comunitario e
limita 1le politiche di aiuto selettivo degli Stati membri,
salvo deroghe previste o stabilite dalla Commissione. Spazi
per queste politiche selettive sono stati lasciati aperti
solo per gli obiettivi di riequilibrio regionale, di politica
energetica, ambientale e per le piccole imprese, di ricerca e

61. Quanto all’azione comunitaria in sé, & quello del
controllo sulle concentrazioni uno dei terreni dove, per
l’assenza di un governo comunitario dotato di
legittimazione politica autonoma e diretta, le decisioni
prese rischiano di rispondere piu a un compromesso fra
gli interessi di singole industrie nazionali che
all’interesse del "cittadino-medio europeo". Questo pro-
blema richiede un’attenta riflessione.
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sviluppo(sz) (sempre subordinatamente a una valutazione della
corrispondenza fra volume degli aiuti prestati e fini perse-
guiti). Questo vincolo si aggiunge a quello, interno, del no-
stro bilancio pubblico nel promuovere una selezione rigorosa
dei trasferimenti in essere, e un impegno a realizzare nuovi
interventi di carattere generale. Tale impegno, oltre a esse-
re necessario per contribuire a una positiva soluzione degli
attuali squilibri e difficolta del nostro sistema indu-
striale, potrebbe anche dare un apporto utile a livello comu-
nitario. Tarda, infatti, in quella sede, a tradursi in atti
concreti la consapevolezza che nel progetto di integrazione
lo smantellamento degli ostacoli a un libero mercato di per-
sone, merci e capitali richiede allo Stato una rinnovata
azione di regolazione. Appaiono a volte deboli le fondamenta
delle decisioni, incerto l’indirizzo strategico.

Infine, il progetto di unificazione monetaria che si
va attuando rende, se possibile, ancor piu cogente l’obietti-
vo di finanza pubblica che comunque bisogna conseguire: 1l'a-
vanzo del saldo al netto della spesa per interessi deve por-
tare a un rapido arresto, e quindi a un'inversione di tenden-
za, del rapporto tra debito pubblico e prodottb; oltre che
alla rilevante dimensione di questa grandezza, alla sua ten-
denza ininterrotta alla crescita nell’ultimo decennio si puo
in buona parte attribuire la brevita delle scadenze (con una
vita media residua dei titoli in essere inferiore ai tre
anni) e associare i rischi di instabilita finanziaria presen-
ti nella nostra economia.

L’insieme di queste e altre azioni comunitarie (sui
servizi finanziari, sui regimi fiscali, sui controlli di
frontiera sulle persone, sulla circolazione della manodopera
e delle professioni) che stanno caratterizzando la ripresa
del processo di integrazione ha l’effetto generale di rendere

62. Cfr. Chiri, Salvemini e Trento (1991).
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pilt manifeste le arretratezze della nostra economia. Ha anche
lreffetto di scoraggiare 1la politica tradizionale adottata
nel passato, consistente nel compensare gli effetti economici
e sociali di quelle arretratezze attraverso trasferimenti
correnti di natura assistenziale a famiglie e imprese, magari
tollerando evasioni di imposta o erosioni di base imponibile.

Il costo per finanziare questi trasferimenti &,
infatti, cresciuto. Per tre motivi. L'ulteriore aumento della
pressione fiscale su quella parte dei redditi da lavoro e da
capitale che non si sottrae all’imposizione potrebbe generare
un processo di delocalizzazione dell’attivitad produttiva. Il
trasferimento di nuovi oneri alle generazioni future contra-
sta con gli impegni comunitari e con 1l’imperativo di non
riaprire, anzi di chiudere, il nostro differenziale di inte-
resse con gli altri paesi della Comunitd. Nuove fiammate
inflazionistiche aggraverebbero ancora di pit la situazione
competitiva del sistema industriale.

Il dibattito sugli indirizzi che, nelle attuali dif-
ficoltd e sotto la pressione del progetto comunitario, do-
vrebbero essere impressi alla politica economica e sulle
scelte pil opportune da parte degli operatori privati & in
corso. Nell’agenda delle priorita, accanto agli obiettivi del
ripristino dello Stato minimo nell’intero territorio naziona-
le e di una riforma del sistema di rappresentanza, vi sono il
problema del Mezzogiorno, 1la riforma fiscale e della

" (63)

Amministrazione pubblica . una nuova politica industriale

del capitale umano e del lavoro(64),

la politica della
concorrenza, la politica dei redditi. 1In quanto segue,
affronteremo brevemente aspetti di queste due wultime

priorita.

63. Cfr. Ceriani, Frasca e Monacelli (1991).

64. Cfr. De Giovanni, Prodi e Tantoni (1991), Barca (1991) e
Casavola (1991).
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4. Terziario protetto e politica della concorrenza

4.1 I fatti: il peggioramento della ragione di scambio
fra beni e servizi

L'arretratezza del terziario(ss)

si presenta sotto
due fotme che & utile e necessario distinguere. Da un lato,
vi & la modestia gqualitativa e quantitativa dell’offerta.
Dall'altio, vi & il contributo negativo del settore dei ser-
vizi al contenimento dell’inflazione. Abbiamo considerato il
primo aspetto nel paragrafo 2.2.3. Approfondiremo ora il

secondo.

11 peggioramento della ragione di scambio tra beni e
servizi & fenomeno comune a pressoché tutte le economie indu-
striali. Pure, nel confronto internazionale, il caso italiano
appate di dimensioni del tutto particolari (cfr. f£fig. 19).
Fra 11 1976 e il 1990 il prezzo del complesso dei servizi
inclusi nell’indice generale al consumo & cresciuto del 28
per cento pil di quello dei beni non energetici; lo scarto &
stato particolarmente elevato, in termini assoluti, tra il
1981 e il 1986; in confronto ai livelli medi d’inflazione,
esso & stato assai rilevante anche nel quadriennio 1987-1990
(tav. 7)(66),

65. Continueremo anche in questo paragrafo a trattare il
terziario come wun settore omogeneo consapevoli della
forzatura che si compie, ma nella convinzione che il
carattere che c¢i preme far emergere - il deficit di
concorrenza - sia, appunto, comune a molti dei comparti
che, residualmente, si raggruppano nel terziario.

66. Nel periodo 1977-1980 il prezzo relativo risulta
costante. Cid riflette tuttavia 1la dinamica moderata
delle tariffe pubbliche e dei prezzi amministrati (cfr.
fig. 11); considerando i prezzi dei servizi non
sottoposti a controllo pubblico, di cui si hanno
informazioni solo a partire dal 1977, lo scarto rispetto
ai beni non energetici risulta mediamente pari tra il
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Tav.

DIFFERENZIALY DI CRESCITA FRA PREZZI DEI SERVIZI
E DEI BENI NON ENERGETICI: CONFRONTO COMUNITARIO

(variazioni percentuali medie annue)

7

Paesi

1977-80

1981-86

1987-90

Italia
Germania Federale

Francia

Italia
Germania Federale

Prancia

Prezzi al consumo:

servizi/beni al netto dell’energia

0,0
0,5

0,7

3,0
1,0

0,4

1,6
1,0
2’0

Prezzi del valore aggiunto:
ser. dest. alla vendita/trasf. industr.

3,5
0,8
1,3

3,3
-0,7
0,0

2,0
0,4 (1)
0,6 (1)

Ponti: elaborazioni su dati Istat e Ocse.

(1) I dati si riferiscono al periodo 1987-89.
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Nello stesso periodo, in Francia e in Germania la
differenza di crescita tra i due prezzi & stata pari a circa
la metd. Straordinaria & la differenza che si ottiene consi-
derando il rapporto tra i deflatori del valore aggiunto dei
servizi destinabili alla vendita e di quello della trasforma-
zione industriale: a fronte di un incremento di tale rapporto
superiore, per l’Italia, al 50 per cento si hanno variazioni
pari all’l per cento per la Germania e all’8 per cento per la
Francia (cfr. fig. 19 e tav. 7).

I problemi specifici relativi ai settori della di-
stribuzione (commerciale e dei trasporti) possono essere
identificati anche in altro modo. Nella figura 20, si osserva
che i margini di distribuzione dei beni prodotti dall’indu-
stria, definiti come rapporto fra ricavi per la vendita di
servizi di trasporto e di commercializzazione dei beni e
valore ex fabrica dei beni stessi, sono in continuo aumento
nel periodo in esame. Con wun mark-up nei- settori della di-

stribuzione sostanzialmente stabile nel CcOrso del

(67)

periodo , tale aumento dovrebbe indicare, oltre a possibili

incrementi della "quantita" di servizi erogati per unita di

1978 e il 1980 a circa il 2 per cento annuo. Per dettagli
relativi alle componenti della voce servizi dei prezzi al
consumo cfr. Caruso (1991). Spiccano, in particolare,
l’aumento, rispetto all’indice generale, dei prezzi delle
strutture alberghiere (50 per cento dal 1977, 12 per
cento dal 1985), dei servizi medici (30 e 14 per cento),
delle spese per 1l'’istruzione (40 e 12 per cento), dei
viaggi turistici (36 e 13 per cento), e dei servizi
ricreativi e culturali (23 e 16 per cento).

67. Secondo i conti nazionali, la quota del risultato di
gestione sul valore aggiunto (corretta attribuendo al
lavoro autonomo lo stesso reddito da lavoro pro capite
del lavoro dipendente) nell’insieme del commercio e dei
trasporti @& risultata dalla fine degli anni settanta
straordinariamente stabile, oscillando fra il 31 e il 34
per cento.
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PREZZI AL CONSUMO DEI BENJ NON ENERGETICI
AL NETTO E AL LORDO DEI MARGINI DI DISTRIBUZIONE(1)
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Rubino (1989), per la stima delle aliguote medie IVA, cfr. Bollino, Ceriani,
Violi (1988), Tav. 14).
I margini di distribuzione sono definiti come rapporte fra i ricavi per la

-vendita di servisi di trasporto e di commercializzazione dei beni e il valore

dei beni stessi, misurato al nette di tali ricavi: un aumento dei margini pud
dipond;:o da un aumento dei costi unitari di distribuzione superiore alla
crescita del preszo dei beni, da un aumento quantitativo del servizio erogato
per uniti di bene distribuito o da un aaumento del mark-up del settore
distributive. L’indice dei preszi al consumo dei beni non energetici rilevato
dall’Istat include tali margini. L’indice netto & ottenuto: (i) aggregando gli
indici dei preszzi alla produzione ex fabrica e dei prezzi all’importagione in
base alla struttura dei consumi dei beni non energetici secondo le branche di
proveniensa; (ii) nolziplicnndo-'tnlo indice per una stima dell’indice
dell’aliquota wmedia dell’IVA gravante sui beni non energetici. Un divario
positivo (negativo) fra la crescita dell’indice lordo e netto indica un aumente
(calo) dei margini di distribuzione.
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bene distribuito, una <crescita dei costi e dei profitti
unitari di distribuzione superiore a quella del prezzo ex
fabrica dei beni distribuiti.

Oltre all’effetto diretto, la pressione inflazioni-
stica proveniente dal settore terziario si trasmette sul
tasso generale di inflazione anche per altri due canali. In
primo 1luogo, attraverso la crescita dei costi delle aziende
industriali sui quali 1le spese per l’acquisto di servizi
incidono per circa un quinto: con eccezione del secondo shock
petrolifero, negli wultimi quindici anni il prezzo degli
inputs di servizi @& sempre cresciuto piti di quello della
media degli altri costi wunitari variabili (tav. 8). In
secondo 1luogo, attraverso il processo di determinazione dei
salari. L’indicizzazione delle retribuzioni, in tutti i
settori dell’economia, attraverso la scala mobile o in sede
di contrattazione salariale, fa necessariamente ;iferimento
alle variazioni dei prezzi al consumo tanto dei beni quanto
dei servizi. L’incremento relativo del prezzo di produzione
di questi ultimi e quello dei margini della distribuzione
commerciale tendono quindi a sospingere la crescita salariale
nel settore manifatturiero oltre quella dei prezzi dei pro-
dotti industriali; in una spirale perversa, gli aumenti dei
salari industriali tendono a estendersi al settore terziario
per poi tornare a riflettersi, attraverso 1la domanda
intermedia di servizi, sul totale dei costi variabili
dell’industria(68),

Da dove trae origine 1la spinta inflazionistica del
settore terziario? Una risposta approfondita richiederebbe

68. A una crescita dei prezzi maggiore che nell’industria
hanno fatto riscontro, nel settore dei servizi per il
mercato, tassi nominali di interesse sugli impieghi solo
lievemente superiori: nell’intero periodo considerato, il
tasso reale, misurato sulla base della dianmica effettiva
dei prezzi dell’output, risulta cosi inferiore, oltre che
pit stabile, nel settore terziario (fig. 21).



COSTI UNITARI B PREZZO DELL’OUTPUT
NELLA TRASFORMAZIONE INDUSTRIALE
(variazioni percentuali, medie annue composte)

Tav. 8

Componenti Peso (1)]1977-1980|1981-1983]11984-1988 (1989-1990
X)
Prezzi input esteri 21,3 15,1 12,4 3,6 1,3
Prezzi input interni 28,8 15,0 17,6 4,8 7,7
agricoli 5,7 13,8 13,2 2,8 3,7
energetici 4,1 21,9 21,0 - 4,8 15,9
costruzioni 0,4 19,2 18,1 6,4 8,1
servizi 18,6 12,2 18,5 6,8 7,4
Prezzi input totali 50,1 15,0 15,7 4,2 5,3
Costo lavoro unita di prodotto 49,9 12,2 15,4 3,7 6,8
¢c.l. per dipendente " 17,6 18,5 9,6 8,7
produttivita " 4,8 2,7 5,7 1,8
Costi unitari variabili 100,00 13,5 15,5 4,0 6,0
Prezzo output totale - 14,6 13,1 5,2 4,0

Fonti: elaborazioni su dati Istat, Ocse e varie. Per la metodologia, cfr. Rubino

(1991).

(1) Peso sul totale dei costi (matrice input-output 1988).
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Tassi sugli impieghi in lire.
Tassi nominali deflazionati con la variazione, espressa in ragione annua, del

presgo destagionalizzato dell’output del settore; la variazione & calcolata tra
-1l trimestre che precede e quello che segue la rilevagzione del tasso.
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una disaggregazione del settore in comparti effettivamente
omogenei(sg). A questo livello di aggregazione, & tuttavia
possibile rilevare una chiara evidenza statistica: in presen-
za di una dinamica retributiva pressoché eguale a quella del
settore industriale e di una sostanziale invarianza dei mar-
gini di profitto, la crescita del prezzo relativo tra servizi
e beni si accompagna a una crescita della produttivita del
lavoro assai inferiore rispetto a gquella dell’industria (il
divario annuo fra i tassi di crescita della produttivita e
stato di circa il 2,5 per cento sia nell’ultimo triennio
degli anni settanta sia in quello che ha concluso gli anni
ottanta, di quasi il -5 per cento fra il 1980 e il 1986) (tav.
9). Questo divario & assai elevato anche quando nel misurare
la produttivitad si cerchi di tener conto, oltre che del
lavoro, del capitale(7o). Il confronto con l’esperienza di
altri paesi mostra che questo andamento della produttivita &
peculiare del nostro paese (tav. 10). La scarsa dinamica
della produttivita sospinge verso l’alto 1la crescita del
costo del lavoro per unitd di prodotto (che pesa per il 78
per cento dei costi totali), ben oltre quella degli altri

inputs produttivi (tav. 11).

La prima possibile interpretazione di questa evidenza

-

circa il differenziale di produttivita & che, stante le par-

ticolari difficoltd che comporta la misurazione del prodotto

(71)'

delle imprese di servizi esso dipenda da discrepanze

69. Per un tentativo in questo senso, cfr. G. Pellegrini
(1991).

70. Cfr. ancora G. Pellegrini (1991): per il complesso degli
anni ottanta, il divario annuo di crescita della
produttivita fra 1l’industria e i servizi di mercato
passa da circa il 4 per cento, se misurato sulla
produttivita del lavoro, a <circa il 2,5 per cento, se
misurato sulla produttivita globale (che tiene anche
conto del contributo del capitale).

71. Cfr., 1in proposito, Kravis, Heston e Summers (1982),
cap. 5.



Tav. 9
QOSTO DEL LAVORO, PRODUTTIVITA’ £E PREZZI
HELLA TRASFORMAZIONE INDUSTRIALE (T1) E HEI SERVIZI DESTINABILI ALLA VENDITA (SDV)
(Variazioni percentuali medie annue composte)
1971-1976 1977-1980 19811986 19687-1990

T sov TI sowv TI sw TI SV
Retribuzione lorda pro capite 18,8 15,9 20,6 19,4 14,3 12,8 2,5 7.8
Reddito da lavoro dipendente pro capite| 19,3 16,9 17,6 18,7 14,6 12,5 8,2 8,3
Produttivita pro capite 4,8 1,4 4,8 2,3 4,2 -0,9 3,7 2,1
Costo del lavoro per unitid di
prodotto 13,9 15,3 12,2 16,1 10,0 13,5 4,3 6,1
Deflatore del valore aggiunto al costo
dei fattori 13,1 14,7 13,8 17,7 10,6 14,3 3,6 5,6

Fonte: elaborazioni sui conti nazionali Istat.
(1) I servizi destinabili alla vendita scno al netto dei servizi bancari imputati.



DIVARI DI CRESCITA FRA INDUSTRIA E SERVIZI PER TRE PAESI

CQOSTO DEL LAVORO, PRODUTTIVITA’ B PREZZI:

(Variazioni percentuali medie annue composte)

Tav.

10

Divario:
Trasformazione industriale Servizi destinabili alla vendita (1)
/Trasformazione industriale
Italia Germania Francia Italia Germania Francia
Federale (2) Pederale (2)
1977-1980
Reddito da lavoro dipendente 17,6 6,6 13,7 1,0 -0,8 0,0
pro capite
Produttivitid pro capite 4,8 1,5 2,9 -2,5 1,0 -1,2
Costo del lavoro per unitd di
prodotto 12,2 s,0 10,5 3,5 -1,8 1,2
Deflatore del valore aggiunto
al costo dei fattori 13,8 3,3 9,6 3,5 0,8 1,3
1981-1986
Reddito da lavoro dipendente 14,6 4,1 9,9 -1,9 -0,4 0,2
pro capite
Produttivitad pro capite 4,2 1,5 2,2 -4,9 0,5 0,0
Costo del lavoro per unitd di :
prodotto 10,0 2,5 7.5 3,2 -0,9 0,2
Deflatore del valore aggiunto
al costo dei fattori 10,6 3,7 9,0 3,3 -0,7 0,0
1987-1989
Reddito da lavoro dipendente 8,2 3,7 5,2 0,0 -1,2
pro capite _ '
Produttivita pro capite 4,7 1,1. 3,8 -2,3 2,9 -2,0
Costo del lavoro per unita di
prodotto 3,3 2,6 1,3 2,3 -4,0
Deflatore del valore aggiunto
al costo dei fattori 4,0 2,3 2,9 1,0 -0,8 9,9
Fonte: elaborazioni sﬁi conti nazionali Istat.
(1) I servizi destinabili alla vendita sono al netto dei servizi bancari imputati.

(2) Periodo 1978-1980.
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Tav.
COSTI UNITARI R PRRZZ0 DELL’OUTPUT
NEI SERVIZI DESTINABILI ALLA VENDITA
(variazioni percentuali, medie annue composte)
Componenti Peso (1)[1977-1980{1981-1983|1984-19881989-1990
(%)

Prezzi input esteri 3,5 16,1 14,8 2,8 3,7
|Prezzi input interni 18,2 16,1 14,9 4,2 6,4
agricoli 0,9 13,8 13,2 2,8 3,7
energetici 4,5 19,0 19,1 1,1 11,3
costruzioni 1,9 19,2 18,1 6,4 8,1
manufatti 10,9 14,2 12,3 5,5 4,1
_|Prezzi input totali 21,7 16,1 14,9 4,0 6,0
Costo lavoro unita di prodotto 78,3 16,1 19,2 7,1 6,7
c.1. per dipendente n 18,7 16,7 8,1 8,9
produttivita " 2,3 |- 2,1 1,0 2,1
Costi unitari variabili 100,00 16,1 18,4 6,4 6,6
Prezzo 6utput totale - 14,6 18,6 7,9 7,1

Fonti: elaborazioni su dati Istat, Ocse e varie. Per.la metodologia, cfr. Rubino

(1991).

(1) Peso sul totale dei costi (matrice input-output 1988).
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nelle metodologie di stima impiegate in Italia e in altre
economie: queste potrebbero condurre a una sottostima della
crescita della produttivitd e a wuna parallela sovrastima
della crescita dei prezzi. Mentre non esistono ragioni per
pensare che tale distorsione riguardi l’intero comparto ter-
ziario, si deve rilevare che per almeno una sua branca - il
commercio - sono state avanzate argomentazioni a sostegno di
una sovrastima, anziché di una sottostima(72). Se si esclude,
dunque, questa interpretazione, si deve concludere che, ac-
canto ai fattori tecnologici che tendono in ogni economia a
comprimere 1la dinamica della produttivita dei servizi al di
sotto di gquella industriale(73), in 1Italia hanno operato

fattori particolari.

Sosterremo 1in quanto segue che sia la scarsa dimen-
sione del terziario, sia la modesta crescita della sua pro-
duttiyité, cui si associa l’aumento dei prezzi relativi,
possono essere spiegate in misura rilevante da un deficit di
concorrenza.

4.2 Il deficit di concorrenza

L’individuazione dell’origine delle due distinte
arretratezze del terziario nella sua forma di mercato non &
affatto originale. Venti anni or sono, a conclusione di wun
dibattito intenso, che aveva coinvolto le parti sociali e i
partiti politici, si suggeri che la minore crescita della
produttivita, 1l’incremento dei prezzi relativi e (sul finire
del periodo 1951-1971) 1l’aumento dei margini di profitto
osservati per il settore terziario andassero spiegati con

l’esistenza di barriere economiche e legali all'entrata(74).

72. Cfr. Convenevole (1987).

6A

73. Cfr. su questo punto ancora G. Pellegrini (1991).

74. Cfr. Sspaventa (1973), in particolare pp. 328-331.
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Se da allora l’analisi teorica delle forme di mercato
ha compiuto passi in avanti notevoli(75), dando articolate
fondamenta ai concetti di barriere all’entrata e di intera-
zione strategica oligopolistica proposti da Sylos Labini e da
Bain, non altrettanto si pud dire dell’analisi applicata di
quei concetti, né in generale, né con particolare riferimento
al mercato dei servizi privati e pubblici del nostro paese.
Cid & preoccupante, specie oggi quando 1la consapevolezza di
questi ostacoli al nostro sviluppo economico ha finalmente

prodotto gli strumenti legislativi atti a rimuoverli.

Ci limiteremo, dungue, in gquanto segue a "poche e
sparse notazioni", per puntualizzare almeno in che cosa
consistano queste barriere, quali distinti effetti e
presumibile che producano, di quali limitate evidenze
empiriche disponiamo.

L’allontanamento dalle condizioni di concorrenza
assume anche nel settore terziario tre distinte forme. La
prima e piu investigata & quella del monopolio pubblico, che
lo Stato esercita, fra l'altro, nelle comunicazioni, nel
trasporto ferroviario, nella produzione e nella distribuzione
di energia elettrica (con la sempre pild rilevante eccezione
dell’auto-produzione). Esistono, in secondo 1luogo, barriere
economiche all’entrata legate a comportamenti collusivi fra
le imprese presenti nel mercato, spesso sorretti da accordi
aventi valenza giuridica (o intese). vi é, infine, la rete
complessa e talvolta non trasparente delle barriere 1legali
all’entrata: esse svolgono un ruolo assai rilevante nei set-
tori del commercio al dettaglio, nonostante le innovazioni

75. Per una rassegna della letteratura sull’interazione
strategica non-cooperativa tra imprese, c¢fr. Tirole
(1989).
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normative degli anni pid recenti(76)

, € in molti servizi vari
(di 1libero professionismo, di trasporto urbano privato) e
avevano fino a pochi anni or sono un peso di notevole rilievo

anche nel settore del credito.

Ognuna di queste restrizioni della concorrenza pud
trovare una giustificazione economica. La pud trovare, ovvia-
mente, il monopolio pubblico, per la natura stessa del bene
prodotto e/o per il verificarsi delle condizioni di monopolio
naturale. La possono trovare le barriere economiche, se l’ex-
tra-profitto che esse creano serve, ad esempio, a realizzare
investimenti di utilita generale che non sarebbero altrimenti
realizzati. La possono trovare, infine, le barriere legali
se, ad esempio, la difficolta di valutare le effettive capa-
cita di un libero professionista da parte di chi ne domanda i
servizi suggerisce di affidarne la selezione a coloro che gia
svolgono la stessa professione. Ma ognuna di queste restri-
zioni produce anche effetti negativi diretti sul Dbenessere
generale che possono eccedere i benefici: un innalzamento dei
prezzi, un peggioramento della qualiﬁé e del volume di atti-
vita, wun freno al processo naturale di ricambio del sistema
produttivo. Sono appunto questi i fenomeni che il deficit di
concorrenza avrebbe, a nostro parere, prodotto nel settore
terziario.

Secondo tale ipotesi interpretativa, le restrizioni
della concorrenza, dando luogo a un sistema di prezzi relati-
vi particolarmente favorevole ai produttori di servizi, a-
vrebbero, in primo luogo, depresso la domanda dei consumatori
e il livello dell’attivitad produttiva.

76. Per un’analisi delle norme che limitano in questo settore
l’entrata nel mercato, la dimensione, il modo di operare
di nuovi produttori, cfr., fra gli altri, G. Pellegrini
(1991). Cfr. anche CREL (1989). Con riferimento alla
grande distribuzione, cfr. L. Pellegrini (1990).
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A sostegno di questo primo effetto possiamo citare
due distinte evidenze empiriche. La prima riguarda l’elasti-
citd della domanda di servizi al loro prezzo: secondo le
analisi empiriche disponibili(77), essa appare elevata. La
seconda riguarda il livello dei prezzi dei servizi. Da un’a-
nalisi dell'OCSE(78)

la grande maggioranza dei servizi privati alle famiglie aveva

risulta che alla meta degli anni ottanta

in 1Italia un prezzo largamente superiore a gquello praticato
nella media dei paesi comunitari: del 25-35 per cento per
alberghi e ristoranti, di oltré@il 60 per cento per i medici,
(79). In altri casi

€ presumibile che 1la spinta alla sostituzione dei servizi

di oltre il 100 per cento per le lavanderie

disponibili sul mercato con auto-produzione dei servizi
stessi per mezzo di beni durevoli sia venuta non dal livello
del prezzo ma dalla scarsa qualita del prodotto: si pensi
alla sostituzione di servizi pubblici di trasporto con
autovetture private.

Il secondo presunto effetto delle lesioni della con-
correnza nel terziario consisterebbe nella crescita modesta
della produttivitad. Limitando l’entrata nel mercato di nuove
imprese e contribuendo alla sopravvivenza delle imprese esi-
stenti, tali lesioni avrebbero rallentato il processo di
selezione naturale, frenando il processo innovativo: meno
innovazioni provenienti da imprese esterne al mercato,
congelamento delle tecniche esistenti. In alcuni casi il

77. Cfr. Bollino e Rossi (1987).
78. Cfr. OECD (1991).

79. Cfr. fig. 19 della citata pubblicazione dell’OCSE. Questi
divari appaiono compensati da quelli relativi ai servizi
pubblici, largamente sussidiati (trasporto, distribuzione
dell’acqua, poste, telefono). Cid spiega perché il
livello complessivo dei prezzi dei servizi dell’Italia
non risulta - sempre secondo 1’OCSE, fig. 18 - elevato
nel confronto internazionale, wuna volta che si tenga
conto del livello relativo dei redditi pro capite.
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rinnovamento tecnologico sarebbe stato direttamente limitato
dalla normativa o dall’esistenza di altre posizioni di

rendita(so).-Il complesso di questi ostacoli avrebbe prodotto

un rallentamento della crescita della produttivita.

In questa stessa direzione pud avere spinto anche un
altro fattore, indipendente dalla forma di mercato: 1la gia
menzionata carenza di stato(el). Motivi di efficienza consi-
gliano di affidare allo Stato molti servizi: dalla tutela
dell’ordine pubblico, alla gestione di "servizi di cittadi-
nanza" (identificazione della persona, registrazione delle
auto e delle abitazioni, ecc.), ai servizi sanitari. Se per
la propria incapacita organizzativa lo Stato non svolge
queste funzioni ed esse vengono progressivamente prodotte in
forma privata (servizi di vigilanza e investigazione, agenzie
per la raccolta di documenti, cliniche private), vi sara una
tendenza alla compressione della produttivita.

80. I1 riferimento & al settore del commercio dove, come gia
osservava Spaventa (1956), 1le barriere legali hanno a
lungo sfavorito l’entrata di produttori con
caratteristiche diverse da quelli esistenti, segnatamente
di grande dimensione, impedendo <cosi l’affermazione di
alternative a un sistema distributivo altamente
frammentato ("ai consumatori non & dato scegliere",
osservava Spaventa rinviando a Kaldor). Alle barriere
legali si aggiungono le barriere create dall’entitd della
rendita urbana e dall’assenza di una programmazione
urbanistica delle citta. Negli anni pilu recenti, quando
la grande distribuzione ha preso a diffondersi (seppure
con un ritardo ancora assai notevole rispetto agli altri
principali paesi europei e concentrandosi soprattutto nel
Nord del paese), le norme che regolano 1l’entrata e
l’organizzazione produttiva sembrano avere impedito il
pieno trasferimento ai consumatori dei benefici delle
nuove tecnologie (cfr. CREL (1989)).

8l. Una terza tesi, quella cosiddetta del "settore spugna",
concorre a spiegare la dinamica marcatamente pro-ciclica
della produttivita. Per wun tentativo di spiegare con
quella tesi anche 1la tendenza di lungo periodo, cfr.
G. Pellegrini (1991).
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4.3 L'azione di politica economica

Se le considerazioni fin qui svolte sono corrette,
notevoli effetti positivi, sia per lo sviluppo quantitativo e
qualitativo dei servizi, sia per la riduzione del loro con-
corso al processo inflazionistico, dovrebbero venire dalla
creazione di condizioni di maggiore concorrenza nel terziario
privato e pubblico.

Un contributo pud certo essere arrecato dalla ripresa
del processo di integrazione europea. L’insieme delle azioni
comunitarie discusse nel paragrafo 3 ha gia contribuito, in
alcuni casi, e contribuird, in altri, all’aumento del grado
di concorrenza nei settori del credito, del trasporto aereo,
delle telecomunicazioni e forse anche dell’istruzione e della
sanita. Ma l’apporto decisivo deve venire dall’azione del-
l’operatore pubblico. Esamineremo brevemente le linee di tale
azione, distinguendo fra servizi di pubblica utilita
(principalmente prodotti nell’area pubblica) e altri servizi
(principalmente prodotti nell’area privata).

Per quanto riquarda il secondo raggruppamento, un

contributo centrale & atteso dall’attuazione della legge n.
287 del 1990 per la tutela della concorrenza e del mercato.

La legge, maturata nel contesto del rafforzamento
della politica della concorrenza in ambito comunitario, affi-
da all’Autorita garante della concorrenza, e per le specifi-
che aree di competenza (sentito il parere dell’Autorita ga-
rante) all’Autorita di vigilanza e all’Autorita garante per
la radiodiffusione e 1l’editoria, il compito di vietare le
intese restrittive della liberta di concorrenza (articoli 2 e
4), gli abusi di posizione dominante (art. 3) e 1le
concentrazioni che eliminino e riducano "in modo sostanziale
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e durevole la concorrenza" (articoli 5, 6, 7). Tali poteri
potranno consentire di eliminare quelle barriere economiche
all’entrata che non siano giustificabili in base a eventuali
benefici prodotti.

L’Autorita garante potra anche concorrere a indivi-
duare e rimuovere, seppure solo avvalendosi di un potere di
proposizione e di pubblicizzazione dei propri studi e pareri,
le barriere di natura legale: sia quelle connesse con norme
in essere (art. 21), sia con riferimento a iniziative legi-
slative in atto (art. 22). Con questi articoli ha trovato
parziale attuazione 1l’indirizzo che Luigi Einaudi aveva pro-
posto di iscrivere nella Costituzione. L’emendamento da lui
proposto all’articolo 38 (divenuto poi 42), e non approvato,
leggeva: "La legge non & strumento di monopoli economici; ed
ove questi esistano 1li sottopone a pubblico controllo a mezzo
"(82). L’attua-
zione di questa impostazione da parte della legge 287 & solo

parziale, dal momento che su questo aspetto sono affidati
(83)

di amministrazione pubblica delegata o diretta

all’Autorita solo compiti di natura consultiva

Diverse sono le aree del sistema economico dove &
necessario il ripristino di condizioni concorrenziali. Nel
settore industriale, alla permanenza di impedimenti legali
alla concorrenza internazionale e alle protezioni di alcuni
settori attraverso gli appalti pubblici, si accompagnano
barriere di natura economica in alcuni comparti produttivi

82, Assemblea Costituente (1951), seduta del 13 maggio
1947. Nel difendere il proprio emendamento, Einaudi
inoltre affermava: "Il monopolio crea quelle
disugquaglianze sociali che in tanti articoli della
Costituzione si vorrebbero eliminare, e noi non diciamo
nulla, non stabiliamo neppure il principio che la legge
non deve operare in modo che sorgano i monopoli, vera
fonte della diminuzione dei prodotti, vera fonte della
disoccupazione delle masse operaie" (p. 3938).

83. Cfr. saja (1992).



- 88 -

sulle quali l’Autoritd garante sta indagando. Si & accennato
agli ostacoli, anche di natura illegale, che 1limitano nel
Mezzogiorno d’Italia l’opportunita per individui e imprese di
accedere o anche di rimanere nel mercato. A queste aree del
sistema economico si affianca, nella domanda di concorrenza,
larga parte del settore terziario.

Perché 1l’azione di tutela della concorrenza nel ter-
ziario possa avere luogo occorrerd andare ben oltre gli indi-
zi discussi in queste pagine. Per ogni micro-comparto dei
servizi andranno individuate 1le specifiche condizioni di
mercato (misura e ‘irreversibilitd degli investimenti, espan-
sione alla concorrenza estera, potenziale innovativo, ecc.) e
l’effettiva natura delle barriere economiche e legali esi-
stenti.

Possibilita di intervento esistono per il commercio
al dettaglio, dove la normativa esistente limita in molti
modi la libertd d’iniziativa economica, e nei servizi profes-
sionali, dove & vincolante 1l’iscrizione a un albo ed @&
vietata l’organizzazione in forma societaria.

Possibilitad di intervento esistono anche per i servi-
zi di pubblica utilita, cioé per quei servizi - di telecomu-
nicazione, di acqua, gas ed energia elettrica, di trasporto
ferroviario, ecc. - che danno luogo a elevate "esternalita",
sono meritevoli di essere erogati a tutti i cittadini, anche
indipendentemente dagli specifici costi della rete necessaria
per 1l’erogazione, o per i quali si configurano condizioni di
monopolio naturale. E vero, infatti, che le norme della legge
287 "non si applicano alle imprese che per disposizione di
legge esercitano la gestione di servizi di interesse economi-
co generale ovvero operano in regime di monopolio sul merca-
to" (art. 8). Ma 1l’azione di tutela della concorrenza nei
servizi di pubblica utilitd da parte dell’Autoritd garante
potrd attuarsi attraverso tre canali: (i) applicando gqli
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articoli 2 e 7 per le attivita delle imprese pubbliche che
esulano da "quanto strettamente connesso all’adempimento
degli specifici compiti loro affidati" (art. 8)'84); (ii)
applicando quegli stessi articoli in modo esteso in base a
una interpretazione restrittiva del concetto di "interesse
generale” in linea con la lettura che 1la Corte di Giustizia
comunitaria ha dato dell’articolo 90 del Trattato(as); (iii)

ricorrendo agli articoli 21 e 22 prima menzionati.

L'attuazione della legge 287 non esaurisce l’azione
oggi necessaria nei servizi di pubblica utilita. Sia che essi
continuino a essere prodotti dalla proprieta pubblica, sia
che essi vengano in parte privatizzati, l’Italia deve adegua-
re le .regole e le istituzioni per il controllo del loro eser-
cizio. A istituzioni tecniche competenti vanno affidate 1la
supervisione dell’efficienza, la definizione dei criteri per
la fissazione dei prezzi e delle regole per incentivare il
risparmio dei costi e la qualita, la promozione della concor-
. Sono, tutte queste, funzioni che i paesi piu forti
della Comunita gid oggi attuano in modo decisamente pil avan-

84. Ne & esempio la delibera assunta dall’Autoritd garante
nel marzo 1992, nella quale si riscontra un abuso di
posizione dominante da parte di un’impresa in condizione
di monopolio legale, 1la Sip: 1l’abuso riguarda wun‘area
della sua attivita - la concessione di linee telefoniche
per 1l’esercizio di un servizio di pagamento attraverso
carte di credito - <che esulerebbe dal servizio (la
telefonia) per il quale l'azienda assolve un "interesse
economico generale”.

85. Cfr. Ssaja (1991).

86. Per alcune argomentazioni in favore di una politica
attiva di promozione della concorrenza attuata da agenzie
di settore, che si affianchi a quella della sua tutela
generale, c¢fr. Vickers e Yarrow (1988), cap. 4. Per una
proposta relativa all’Italia che mira ad attribuire alla
stessa Autoritd garante della concorrenza i compiti di
supervisione e di regolazione, cfr. Prosperetti (1989).
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zato(87).

5. La politica dei redditi

La pressione concorrenziale connessa con la ripresa
del processo di integrazione europea e l’'azione di tutela
della concorrenza che ci si attende dall’attuazione della
legge 287, incidendo sulle inefficienze del terziario privato
e pubblico, potranno avere effetti di rilievo sull’in-
flazione. Ma, nell’immediato, per ottenere una rapida conver-
genza del tasso di crescita dei nostri prezzi verso quello
dei principali paesi europei, occorre anzitutto vincere
l’inerzia inflazionistica; contestualmente, al fine di garan-
tire la stabilitd della convergenza & indispensabile wuna
riforma dei metodi di contrattazione salariale, che riguardi
tutti i settori produttivi(ae).

L’esito della contrattazione salariale in termini di
retribuzioni reali e di distribuzione del reddito dipende dal
potere contrattuale delle parti, ossia dalle scarsita relati-
ve di lavoro e capitale, dal livello del prodotto pro capite,
dai wvalori morali che motivano imprenditori e lavoratori,
dalla 1loro capacita di resistenza. L’esito della contratta-
zione in termini di crescita monetaria di salari e di prezzi,
dunque di potenziale inflazionistico, dipende principalmente
dalle norme e dalle procedure che 1la regolano. La necessita
di queste regole deriva dal fatto che singoli imprenditori e
lavoratori, in modo individuale od organizzato, concorrono a
determinare i salari nella contrattazione in modo sequenziale
e non coordinato, scontando ipotesi sulla dinamica di tutti
gli altri prezzi e retribuzioni generata dalla contrattazione

87. Cfr. Rubino (1990).

88. Per quanto segue, cfr. anche Barca (1991).
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degli altri soggetti. Questo processo produce due costi:
inflazione, ossia rincorsa fra salari e salari e fra salari e
prezzi, e costi di transazione, misurati dal tempo e dalle
risorse impiegati nel processo di contrattazione.

In ogni sistema economico di mercato, accanto alla
leva monetaria, il cui uso condiziona la capacita dei sog-
getti di realizzare 1’adeguamento dei prezzi monetari, si
sono dunque affermati norme, metodi o anche solo consuetudini
che, "internalizzando" interessi generali nei comportamenti
individuali, riducono i costi di aggiustamento della struttu-
ra salariale e della distribuzione del reddito. Fra queste
forme di coordinamento delle azioni dei singoli soggetti si
osservano: l’attribuzione di una wage leadership alle parti

sociali di un settore, con la garanzia di comportamenti coe-
renti delle parti sociali nel resto dell’economia; la concer-
tazione centralizzata fra parti sociali e governo; l'ancorag-
gio della dinamica delle retribuzioni pubbliche a obiettivi
di inflazione; soluzioni di indicizzazione dei salari, de
jure o de facto, a livello nazionale o aziendale; clausole di

ricontrattazione nel caso di inflazione superiore alle previ-
sioni.

Non esiste in astratto un sistema ottimo. Questo di-
pende dalle circostanze esterne, dalla fase storica, dalla
cultura del paese. L’efficienza dei sistemi di contrattazione
€, tuttavia, misurabile in base all’inflazione e ai costi di
transazione <che essi generano. Secondo entrambi questi metri
il nostro sistema é largamente inefficiente. Della misura
elevata dell’inflazione si & detto. Circa i costi di transa-
zione, la loro entita pud essere rinvenuta nella profonda
tensione che caratterizza le nostre relazioni industriali;
nel ruoclo insufficiente che, in sede di contrattazione azien-
dale, svolge il confronto sui temi dell’organizzazione del
lavoro.
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Sulle ragioni dell’inefficienza del sistema italiano
di contrattazione esiste relativo consenso(sg). Il meccanismo
automatico di adeguamento ritardato dei salari ai prezzi
prolunga e amplifica nel tempo gli impulsi inflazionisti-
ci(go). La molteplicitda di 1livelli di contrattazione, fra
loro non coordinati, e il modo non neutrale per la struttura
salariale con cui la scala mobile ricostituisce il potere di
acquisto delle retribuzioni sollecitano la rincorsa salaria-
le, fra istanze diverse dello stesso settore, fra settori e
imprese diversi. L’impiego nel meccanismo automatico di ade-
guamento di un indice dei prezzi che risente sia di shocks
negativi sulle ragioni di scambio, sia di incrementi dell’im-
posizione indiretta, amplifica l’effetto inflazionistico di

guesti shocks(gl).

Assai pil controverso & l’eventuale disegno delle
linee di un nuovo sistema. Alcuni suggerimenti vengono,
tuttavia, dall’esperienza del nostro passato e dei paesi con
cui sempre piu strettamente l’Italia si confronta.

Il primo suggerimento & che maggiore coordinamento
nella contrattazione non equivale a concertazione triangolare
fra parti sociali e governo: una concertazione che, sosti-
tuendosi alla contrattazione nel mercato, voglia stabilire
assieme crescita salariale, misure fiscali, incrementi dei
prezzi controllati e, almeno sulla carta, misure sulle spese
pubbliche, trasferimenti sociali, interventi per lo sviluppo
economico.

L'azione del governo & indubbiamente rilevante nel

89. Per una valutazione complessiva di queste inefficienze,
si veda Sestito (1991).

90. Su questo punto <cfr. la rassegna, ancora attuale, di
Guiso (1985).

91. Cfr., fra gli altri, Bruni (1981).
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determinare il quadro macroeconomico, nell’orientare la cre-
scita retributiva, e nel fissare wuna parte del costo del
lavoro. Ma questa azione, svolta da un organo che rappresen-
ta, per democratica elezione, gli interessi generali, costi-
tuisce per sua natura un prius rispetto alla contrattazione
fra 1le parti, di cui influenzera le piattaforme negoziali.
Se, viceversa, essa diviene oggetto di transazione in uno
scambio neo-corporativo, i rischi sono molteplici: assenza di
trasparenza nella trattativa e rischio di abuso a sfavore
delle categorie non rappresentate, in particolare i disoccu-
pati; richiesta al governo, e possibile loro accettazione, di
trasferimenti non compatibili con gli obiettivi generali di
bilancio e con criteri di efficienza; eccesso di centraliz-
zazione della contrattazione, difficilmente conciliabile con
le esigenze variegate del tessuto produttivo. Con 1l’espe-
rienza degli anni settanta e ottanta & apparso chiaro, in
Italia e fuori, che la strada della concertazione & proponi-
bile solo per situvazioni temporanee di emergenza.

Alcuni requisiti di un sistema efficiente di contrat-
tazione sono invece suggeriti, con tutti i caveat del caso,
dal confronto col sistema tedesco. Come di recente osserva-
t°(92)’ alla Germania ci accomunano due aspetti importanti
delle relazioni industriali: una relativa forza dei sindaca-
ti, pure dopo l’indebolimento degli anni ottanta; una loro
disponibilita a discutere di compatibilita economiche
(perlomeno a livello centrale) e a cooperare pragmaticamente
(perlomeno a livello aziendale). Mancano invece all’Italia,
(i) wuna "forte giuridificazione del sistema di relazioni
industriali®", (ii) una capacita di coordinamento di entrambe
le parti sociali fra i diversi livelli della contrattazione,
(iii) una capacita del governo di prevedere in modo credibile
l'inflazione. A cido si aggiunga che nel nostro paese il set-
tore pubblico, anziché sVolgere un ruolo-guida nel fissare i

92. Cfr. Regini (1992).
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limiti dell’espansione dei prezzi, sollecita la rincorsa in-
flazionistica: per il ritardo e poi la rapidit3d di adegua-
mento delle proprie retribuzioni a quelle del settore priva-
to, e senza attenzione all’evoluzione delle rispettive pro-
duttivita (fig. 22); per il ruolo che hanno meccanismi codi-
ficati di rincorsa fra categorie e settori interni all’Ammi-
nistrazione pubblica; per 1l’assenza stessa di un vero e
.proprio meccanismo contrattuale nel quale abbiano peso, fra
gli altri, la produttivita e 1l’efficienza delle prestazioni
di lavoro.

Sul fatto che quest’ultima anomalia debba essere ri-
mossa e che possa esserlo con un atto di volontd politica non
vi sono dubbi. Per creare ‘le altre due condizioni presenti
nel sistema tedesco - la capacita di coordinamento e la cre-
dibilita delle previsioni a fondamento dell’azione di politi-
ca economica - non basta inQece un provvedimento amministra-
tivo o di legge. Occorre che tutti gli agenti economici si
convincano, col tempo e con l’esperienza, della fondatezza e
della convenienza di comportamenti cooperativi che, nel rego-
lare il conflitto di interesse fra lavoro e proprieta, mini-

mizzino i costi generali(93).

Nel medio termine, una volta create quelle due condi-
zioni, 1la funzione di garantire il potere di acquisto delle
retribuzioni potrebbe cessare di essere diluita nel tempo e
fra pit meccanismi. Andrebbe, in primo luogo, individuato il
livello di contrattazione delle retribuzioni :che meglio
consenta di renderne la dinamica coerente con quella della

93. La necessita di una "nuova" politica dei redditi reali &
sostenuta, con vigore, in Andersen (1991). In questo
studio si sottolinea, in particolare, l’esigenza,
nell’Europa degli anni novanta, di un approccio di ampio
consenso tale da far si che "un freno sui salari da parte
delle organizzazioni sindacali e un freno sui profitti da
parte delle imprese trovino compensazione in pid rapidi
guadagni di prodotto e di occupazione" (p. 227).
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produttivita negli specifici comparti produttivi(94).

In
tornate contrattuali nazionali di frequenza simile a quelle
odierne e «circoscritte nel tempo, potrebbe quindi essere
determinata la misura degli adeguamenti retributivi
necessaria per mantenere invariato, fino alla successiva
tornata, il valore reale di quei nuovi salari in termini di
un indice di prezzo che sia poco sensibile agli shocks e-
sterni e non incorpori modifiche delle imposte indirette.
Tale misura potrebbe essere concordata sulla base di una pre-
visione di inflazione elaborata da enti autonomi, che raccol-
ga il consenso del governo e delle parti sociali. Eventuali
divergenze fra inflazione prevista ed effettiva, riscontrate
in verifiche annuali, potrebbero dare luogo a ricon-
trattazione periodica.

Simili trasformazioni del sistema d} contrattazione
potrebbero andare di pari passo, e reciprocamente sostenersi,
con uno sviluppo della contrattazione aziendale sulle condi-
zioni (sicurezza, sanita, servizi di trasporto e di mensa) e
sull’organizzazione del lavoro (impiego delle risorse umane,
meccanismi di incentivazione individuali e di gruppo,
meccanismi di promozione), temi, questi, che sono stati tra-
scurati per tutti gli anni ottanta, con consequenze negative
per l’equita e l’efficienza.

Nel breve termine, invece, si dovrebbe mirare a due

94. Le alternative di affidare tale compitg al 1livello di
contrattazione aziendale, ovvero a quello settoriale,
presentano entrambe costi e vantaggi. Nel primo caso,
alla possibilitd di una maggiore aderenza della struttura
salariale alle condizioni della produzione, si
contrappone il rischio di processi non coordinati di
adeguamento. Questo rischio & parzialmente evitato nel
secondo caso, ma la ripartizione dei settori contrattuali
(qualunque essa sia) non tiene conto in modo
soddisfacente delle differenze nelle tecnologie, nella
dinamica della produttivitd, nella composizione della
domanda di lavoro,
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distinti obiettivi: favorire la realizzazione delle due con-
dizioni prima enunciate - capacitd di coordinamento e credi-
bilita delle previsioni - e vincere subito 1la componente
inerziale del processo inflazionistico.

Per raggiungere il primo obiettivo si potrebbe valu-
tare 1l’opportunitd di individuare un qualche meccanismo di
predeterminazione in base al quale ogni retribuzione di fatto
venga periodicamente e automaticamente adeguata in modo pro-
porzionale a una data dinamica prevista (programmata e credi-
bile) dei prezzi, contemplando, nel caso di scostamenti ap-
prezzabili fra inflazione effettiva e prevista, un’istanza di
ri-cpntrattazione centralizzata; nel valutare 1'’adeguamento
delle retribuzioni nominali alla dinamica dei prezzi, in
questa istanza sarebbe altresl necessario avere come riferi-
mento 1lo sviluppo della produttivita media e 1la posizione
competitiva del sistema economico. La credibilitd delle
previsioni e la convenienza del coordinamento potrebbero in
questo modo essere apprezzati dalle parti sociali in modo
graduale.

Per ottenere anche il secondo obiettivo - vincere
l’inerzia dell’inflazione - pud essere necessario un abbatti-:
mento della dinamica dei redditi nominali, tale da riportarne
rapidamente 1l’andamento tendenziale al livello prevalente
nei principali paesi che con noi partecipano agli Accordi
europei di cambio. Condizione indispensabile perché wuna
simile azione sia credibile ed efficace & che essa si
accompagni alla trasformazione del sistema di contrattazione
di cui si & detto. Cid dovrebbe assicurare che gli effetti

dell’intervento una tantum sull’inflazione siano duraturi.

6. Considerazioni conclusive

Nella prima metda degli anni ottanta, l’azione di
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politica economica e i comportamenti privati avevano
consentito di riportare con gradualita l’inflazione da oltre
il 20 per cento dell’inizio del decennio al 5-6 per cento
che, dall’indomani del controshock petrolifero del 1986,
ancora oggi osserviamo. Come si & rilevato nel paragrafo 2,

alla disinflazione ha fatto riscontro un lungo periodo di
sviluppo del reddito, una crescita dei consumi delle famiglie
assai elevata in assoluto oltre che nel confronto
comunitafio, un’espansione degli investimenti che ha segnato
l1’ampio processo di ristrutturazione e di rinnovamento della
media e grande industria dopo la crisi degli anni settanta.
Pure, si & osservato, accanto a indubbi successi, il
risanamento dell’economia italiana ha presentato limiti di
varia natura; & risultato in misura non piccola, anche nel
settore industriale, un risanamento incompleto.

Da un lato, permane un differenziale d’inflazione nei
confronti della media comunitaria ancora oggi dell’ordine dei
3 punti percentuali; 1l’inflazione € per la maggior parte
alimentata da fenomeni interni di rincorsa salariale e tra
prezzi e salari, tra settori nei quali & spesso assente la
disciplina di un mercato sufficientemente competitivo e set-
tori esposti alla concorrenza internazionale, per i quali 1la
disciplina del cambio costituisce il massimo stimolo all’ef-
ficienza nel tentativo di rimuovere le perdite di competiti-
vitd che discendono dall’inflazione relativa.

Dall’altro 1lato, sulla competitivitad dell’intero si-
stema economico grava il peso degli squilibri del settore
pubblico; al deterioramento del saldo corrente di bilancio si
& accompagnata una progressiva espansione del debito pubbli-
co, passato in un decennio da circa il 60 a oltre il 100 per
cento del prodotto interno lordo. Accanto a questo squilibrio
finanziario, la cui natura strutturale in comparti quali
quello previdenziale necessita di interventi profondi volti
anche a evitare il consolidarsi di oneri per le generazioni
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future difficilmente sostenibili, si & osservato come pesi
sul sistema economico l’inefficienza "strutturale" dell’ope-
ratore pubblico nelle diverse forme nelle quali la sua azione
viene a manifestarsi.

A questa inefficienza e ai 1limiti nei comportamenti
privati sono evidentemente imputabili i ritardi dello svilup-
po economico e sociale del nostro paese. Il ritardo principa-
le e piu ovvio & costituito dall’arretratezza del
Mezzogiorno, crescente in termini relativi. Tra i fattori che
limitano il progresso dell’intera economia nazionale vi &
l’insufficienza del settore terziario, sia sul piano della
qualita dei servizi resi, non solo nel comparto pubblico, sia
su quello del loro sviluppo quantitativo. Manifestazione di
questa insufficienza & una dinamica della produttivita del
lavoro trascurabile, anche e soprattutto nel confronto
internazionale. Anche nell’industria, perd, si sono andati
affermando fattori che ostacolano lo sviluppo dell’economia.
All’influenza negativa dell’inflazione sulla competitivita
delle imprese e alle carenze nell’offerta di infrastrutture e
di servizi pubblici e privati si sono associati ritardi nella
ristrutturazione deil'organizzazione del lavoro, nello
sviluppo qualitativo dei prodotti, forse nella stessa
politica degli investimenti.

Il risanamento incompleto dell’economia rischia al-
tresi di ostacolare la nostra piena partecipazione al proces-
so di integrazione europea, che nella seconda metd degli anni
ottanta ha ricevuto, a partire dal Libro Bianco del 1985, un
nuovo, decisivo impulso. Come si & visto nel paragrafo 3, con
la 1liberalizzazione piena dei movimenti di capitale, con la
rimozione graduale ma continua del complesso di barriere non
tariffarie all’interno della Comunita europea e con il pro-
cesso di unificazione monetaria in corso, da un lato si &
data piena attuazione al Trattato di Roma, dall’altro si sono
introdotti nuovi stimoli all’armonizzazione e alla convergen-—



- 100 -

za dei sistemi economici, in una competizione di nuovo tipo.
Si tratta di una competizione su un terreno difficile, consi-
derate soprattutto le arretratezze accumulate nel nostro
paese. Essa consente, tuttavia, di leggere in una prospettiva
diversa, nella quale non solo i benefici per lo sviluppo ma
anche i costi di sforzi non adeguati sono ampi ed evidenti, i
mutamenti nei comportamenti di imprese e famiglie, gli inter-
venti della politica economica che in ogni caso si impongono.

Due questioni, in particolare, sono state affrontate
in questo lavoro. Nel paragrafo 4, si & osservato come la
modestia qualitativa e quantitativa dell’offerta di servizi,
che costituisce un vincolo e un costo anche per l’espansione
dell’industria, si sia accompagnata a un peggioramento conti-
nuo della ragione di scambio tra beni e servizi. Questo feno-
meno, comune a tutte le economie 'industriali, ha assunto in
Italia dimensioni particolari. Il contributo del settore
terziario al mantenimento dell’inflazione si & innanzitutto
evidenziato tramite 1l'impatto diretto della dinamica dei
margini di distribuzione dei prodotti dell’industria e dei
prezzi dei servizi acquistati dalle famiglie; si & quindi
riflesso sui costi delle imprese industriali, per 1le quali
parte non trascurabile degli inputs di produzione & costitui-
ta da servizi; si & infine diffuso attraverso il processo di
determinazione salariale, in un contesto di modesta diffe-
renziazione della dinamica delle retribuzioni nominali e di
divari elevati nella crescita della produttivita dei diversi
settori. L’ipotesi da cui si & partiti a fini interpretativi,
e in favore della quale si ritiene di aver rinvenuto alcune,
ancorché frammentarie, evidenze, & che tanto la dimensione
relativamente modesta dell'offerta quanto la crescita assai
bassa della produttivita del terziario (e, di conseguenza,
l’aumento ampio e continuo dei prezzi relativi tra servizi e
beni di consumo) possano dipendere da un non trascurabile
deficit di concorrenza. Per ridurlo, si & argomentato come un
contributo importante possa derivare, oltre che dalla ripresa
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del processo di integrazione europea, dall’attuazione della
legge per la tutela della concorrenza e del mercato che dovra
avvalersi di specifiche e approfondite analisi conoscitive,
anche al livello di micro-comparti; vi sono altresi ragioni
per ritenere che all’azione di tutela generale prevista dalla
legge potrebbe essere efficacemente affiancata wuna politica
attiva di promozione della concorrenza. Possibilita di
intervento esistono anche nell’area dei servizi di pubblica
utilita, definendo con attenzione, da un lato, gli interessi
economici generali da tutelare e verificando, dall’altro, le
modalita seguite dalle imprese che operano in quest’area
nella ricerca dell’efficienza produttiva.

Nel paragrafo 5 si & sostenuto che alla pressione
della concorrenza non pud non affiancarsi una riforma dei
metodi di contrattazione salariale al fine di garantire la
stabilita della convergenza del tasso di crescita dei prezzi
in Italia verso quelli dei paesi europei a minore inflazione;
si & altresi argomentato come per una rapida convergenza
occorra anzitutto annullare 1l’inerzia inflazionistica pre-
sente nel nostro paese. Per conseguire quest’obiettivo appare
necessario un abbattimento una tantum della dinamica dei
redditi nominali, riportandola in linea con quella prevalente
negli altri paesi che con noi partecipano agli Accordi euro-
pei di cambio. L’efficacia, ai fini dell’inflazione, di un
tale intervento é evidentemente condizionata dalla
credibilita riguardo ai suoi effetti nel medio periodo;
appare quindi essenziale che a esso si accompagni un’organica
trasformazione del sistema di contrattazione. Si & rilevato,
al riguardo, come non esista in astratto un sistema "ottimo".
Tuttavia, si & osservato come wuna riforma valida non possa
che mirare a ridurre i costi di transazione impliciti nel
tempo e nelle risorse impiegati nel processo di contrattazio-
ne e a mninimizzare i fenomeni di rincorsa salariale oggi
largamente diffusi nel nostro sistema economico. Una revisio-
ne, oltre che dei meccanismi automatici di adeguamento delle
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retribuzioni, dei livelli contrattuali sembra, in particola-
re, necessaria, per ridurne il numero, differenziandone i
ruoli, e accrescere la capacitad di coordinamento delle parti
sociali. Solo questa capacitd, che necessita anche di un’a-
zione «credibile di orientamento da parte del governo, pud
assicurare una dinamica delle retribuzioni tendenzialmente
coerente, nei diversi comparti produttivi, con quella della
produttivitd: condizione, questa, perché un rapido abbatti-
mento del tasso di crescita delle retribuzioni nominali nel
nostro paese si risolva, senza costi sostanziali in termini
reali e con benefici duraturi in termini di crescita e di
occupazione, in wuna rimozione permanente della componente
inerziale dell’inflazione.
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Appendice. Politica del cambio e inflazione; un esercizio
controfattuale, 1988-1991 (*)

In questa nota si presentano i principali risultati
di un esercizio di simulazione, effettuato con il modello
econometrico della Banca d’Italia, volto a fornire una valu-
tazione quantitativa delle conseguenze sull’inflazione di una
politica del cambio diversa da quella adottata negli ultimi
anni ottanta.

Dalla primavera del 1988 il cambio effettivo nominale
si @& mantenuto sostanzialmente stabile. Nello stesso periodo
il cambio reale della lira, definito ai fini dell’esercizio
come media ponderata delle misure di competitivita
all'esportazione e all’importazione, si e apprezzato
pressoché ininterrottamente. Il tasso di inflazione non si &
discostato in misura significativa dal 6 per cento.

Per valutare in quale misura 1la disciplina della
competitivitad imposta dalla politica del cambio abbia contri-
buito al contenimento delle spinte inflazionistiche, si &
effettuato un esercizio di simulazione sotto l’ipotesi con-
trofattuale di un deprezzamento della lira che accomodasse il
differenziale inflazionistico con i paesi concorrenti.

Pild precisamente, nell’esercizio la lira si deprezza
in modo da mantenere costante il cambio reale medio ponderato
al valore assunto nel terzo trimestre del 1988 (fig. A.l).
Nella storia si osserva invece, da quel momento, una crescita
che, alla fine del 1991, si misura in circa 7 punti
percentuali. .

(*) A cura di A. Ferrando e D. Terlizzese.
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Alla diversa politica del cambio nelle simulazioni
sono state associate, al fine di verificare la "robustezza"
dei risultati, due ipotesi estreme sulla dinamica dei tassi
di interesse. In un caso (scenario 1), si & mantenuto il
tasso reale(gs) ai valori storici (intorno al 4 per cento),
nell’altro (scenario 2) il tasso nominale & stato fatto cre-
scere di circa un punto percentuale nel corso del primo anno
dell’esercizio e poi mantenuto costante, cosi da portare nel

1990 e 1991 il tasso reale vicino allo zero.

I risultati delle simulazioni relativi all’inflazione
sono sostanzialmente invarianti alla scelta dell’ipotesi
sulla dinamica del tasso di interesse reale(gs) (tav. A.1);
cid riflette, tra l’altro, la debolezza e il ritardo con cui
variazioni dei tassi reali si traducono, a catena, in varia-
zioni del prodotto, della produttivitad, dell’inflazione.

Rispetto alla storia, la crescita dei prezzi al con-
sumo risulta pit elevata di circa 1° punto percentuale nel
1989, di circa 5 punti percentuali nei due anni seguenti
(tav. A.2). Nella media del periodo l’inflazione & quindi piu
elevata di circa 4 punti percentuali, e supera 1’11 per cento

95. Per motivi tecnici si & scelto di mantenere costante il
tasso reale direttamente rilevante nella funzione del
consumo, che incorpora una nozione di aspettative di
inflazione. Risultati molto simili si ottengono con 1la
piu tradizionale definizione di tasso reale backward.

96. Misurate sul deflatore del valore aggiunto o sui salari
le differenze risultano lievemente superiori. La
ricomposizione della spesa che si registra nello scenario
2 a favore dei beni importati fa perd aumentare, nel
deflatore delle risorse, il peso di gquello delle
importazioni. Il livello assoluto di quest’ultimo &, nel
triennio considerato, inferiore a quello del deflatore
‘del valore aggiunto cosi che, pur in presenza di una
crescita maggiore di entrambe le componenti, la dinamica
del deflatore delle risorse risulta invariata nei due
scenari.



PRIBCPALL RISULTATI OELLE SIMILASIONI

(diffezense con la storia)

Scenario 1 Scenario 2

1989 1990 1991 1989 1990 1991

Prodotto interno lorde (1) 0,2 0,7 0.1 0.2 1,0 1,1
Investimenti fissi lordi (1) 0,1 0,2 0,8 9,1 1,3 5,7
Indice generale dei preczi al )

consumo (1) 1,2 4,8 5,4 1,2 4,8 s,S
Saldo partite correnti (2) -900 -600 | 12.000 | -1.000 | -4.000 | =3.500

Fabbisogno del settore statale (3) -0,1 0,0 0,7 -0,1 -0,4 -0,9

(1) Variazioni percentuali medie annue.
{2) Livelli annui, miliardi di lirve.
(3) In rapporto. al prodotte interno lordo.

Tav. A.2
EFFETITI SUL TASSO DI INFLAZIOHNE
DI UMA POLITICA DEL CAMBIO ACCOMODANTE
1989 1990 1991 Media
1989-91
Differensa rispetto al tasso .
di inflasione storico 1,2 4,8 5,4 3,8
Attribuibile a:
- offetti diretti sui costi 0,4 1,4 0,4 ¢,7
~ offetti indiretti sui
pnqibi 0,6 3,0 0,6 1,1
- spirale prezgi-salari 9,2 1,4 4,4 2,0
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nel 1991 (fig. A.2).

L’impatto sull’inflazione della politica del cambio
accomodante non si esaurisce nei circa 7 punti di deprezza-
mento del cambio reale. Per compensare la perdita di competi-
tivita osservata nella storia, l’aumento del cambio effettivo
nominale (di circa 19 punti percentuali, ovviamente non com-
patibile con il mantenimento delle parita stabilite dopo
l1’ultimo riallineamento nello SME) deve infatti tener conto
della maggior crescita dei prezzi interni in seguito alla
svalutazione. Quest’ultima incrementa direttamente i costi di
produzione; influenza indirettamente 1le scelte di prezzo
delle imprese, riducendo la pressione competitiva; & respon-
sabile dell’innesco, per i meccanismi formali e informali di
indicizzazione, di una spirale prezzi-salari.

La tavola A.2 mostra come questi tre effetti si com-
pongono nel determinare la maggiore inflazione. Nella media
dei tre anni, agli effetti diretti sui prezzi finali del
maggior costo degli inputs importati sono attribuibili circa
0,7 punti percentuali; quelli relativi all’influenza della
minore pressione competitiva sulle scelte di prezzo delle
imprese, sterilizzando 1l'indicizzazione salariale, danno
conto di circa 1,1 punti percentuali; la spirale prezzi-sala-
ri & responsabile dei restanti 2 punti percentuali.

In modo analogo, & possibile scomporre i <circa 19
punti di deprezzamento cumulato della lira necessari per
mantenere il cambio reale al valore del terzo trimestre del

1988. Al primo effetto sono imputabili circa 9 punti percen-

tuali(97), al secondo 3, al terzo 7.

97. Considerando un semplice modello in cui il prezzo finale
é una media ponderata di salari e prezzi esteri, entrambi
esogeni, & possibile calcolare che la svalutazione del
cambio nominale (necessaria per riportare il cambio reale
a un valore prefissato) & pari alla variazione del cambio
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A differenza di quelli sull’inflazione, gli effetti
della svalutazione sulla crescita sono molto sensibili alle
ipotesi sulla dinamica dei tassi di interesse. Questo sugge-
risce notevole cautela nel trarne implicazioni quanto ai
costi reali della politica del cambio.

Nello scenario 1 non si registrano per 1la crescita
significative differenze con la storia (tav. A.l). Il guada-
gno di crescita, cumulato, € contenuto in circa 1 punto per-
centuale. La migliore posizione competitiva si riflette,>ne1
terzo anno dell’esercizio, in wuna riduzione del deficit di
parte corrente di 12 mila miliardi. I maggiori tassi di inte-
resse rendono ancora piu ardua la correzione di finanza pub-
blica; il fabbisogno in rapporto al PIL sale di quasi un
punto percentuale. Nello scenario 2, peraltro non compatibile
con il mantenimento di un regime di piena liberta di movimen-
to dei capitali(ge), si rinuncia al guadagno nelle partite
correnti, mettendo in atto una sensibile riduzione del tasso
reale di interesse. Questa stimola la domanda di investimento
che porta la crescita del prodotto al di sopra del livello
storico per quasi 2,5 punti in termini cumulati.

reale divisa per il peso dei salari. Poiché questo &
circa pari a 0,8, i 7 punti di deprezzamento del cambio
reale sono coerenti con i 9 riportati nel testo.

98. La disponibilita di dati sui movimenti di capitali non
ostacolati da vincoli amministrativi & ancora troppo
limitata per consentire analisi econometriche affidabili.
E’' chiaro perd che una riduzione di quasi 4 punti del
tasso di interesse reale avrebbe generato un deflusso di
riserve valutarie non sostenibile.
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